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Degerleme Raporun iliskin Bilgiler

Raporu Talep Eden Seker Gayrimenkul Yatinm Ortakligi AS.

Raporu Hazirlayan Kurum Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Degerleme Tarihi 25.12.2025

Rapor Tarihi ve Numarasi 31.12.2025 / 2025_1820

Degerlenen Miilkiyetlerin Haklan  Tam Hissesi

Degerlemenin Amaci Bu degerleme raporu, sirket istirakinin akfifinde yer alan gayrimenkulin Pazar

degerinin tespiti amaciyla hazirlanmistir.
Gayrimenkule iliskin Bilgiler

Gayrimenkullerin Kullanimi Ofis
Gayrimenkullerin Agik Adresi Kavaklidere Mah., Kizilirmak Caddesi No: 16/2 ic Kapi No: 2 Cankaya / ANKARA
Tapu Kayitlari Ankara ili, Cankaya licesi, Kavaklidere Mahallesi, 4901 ada, 21 parsel numarali, 612

m? yUzolcUme sahip, "Arsa” vasifi anagayrimenkulde konumlu 1+2. Normal Kat,
1536/4736 arsa payl "Dubleks Mesken” vasifli bagimsiz bélim

imar Durumu Parsel 1/1000 dlcekli Uygulama imar Plani siniflan icerisinde “Merkezi s + Konut
Alani” lejandinda kalmakta olup, Ayrik Nizam, Hmaks (Yengok): 18,50 m (6 kat)
yapllasma sartlarina sahipfir.

En Etkin ve En iyi Kullanimi Ofis

Deger Tablosu (31.12.2025 tarihli) Tam Hisse Degeri
1 Adet Dubleks Mesken (2 No’lu Bagimsiz Bolim) (KDV Harig) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri 25.800.000 30.960.000 1L

* % 20 KDV vygulanacagi varsayilarak bilgi amagh gosterilmistir.

Hazirlanan degerleme raporu icin asagidaki hususlari;

Raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarnn DeJerleme Uzmaninin bildigi ve acgikladigi kadaryla dogru oldugunu;
Raporda belirtilen analizlerin ve sonuglarn sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirll oldugunu;
Degerleme uzmani olarak degerleme konusunu olusturan gayrimenkulle herhangi bir iliskimiz olmadigini;

Rapor konusu gayrimenkulle ilgili herhangi bir nyargimizin olmadigini;

Degerleme Ucretimizin raporun herhangi bir bélimine bagdl olmadigini;

Degerleme ¢alismalanmizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirdigimizi;

Degerleme uzmaninin, gayrimenkulU kisisel olarak inceledigini;

Degerleme uzmani olarak mesleki egitim sartlanna haiz oldugumuzu;

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimsenin bu raporun hazilanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;
Degerleme raporunun teminat amagli islemlerde kullaniimak Uzere hazimanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartian (IVS) kapsaminda
dizenlendigini;

o Degerleme uzmani olarak degerlemesi yapilan gayrimenkullerin yeri ve t0r0 konusunda daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

beyan ederiz.

o Bu degerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini beyan ederiz.

o Gayrimenkullerde zemin arastirmalar ve zemin kontaminasyonu ¢alismalar, "Cevre Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu iginde
kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi oimayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gbézlemlerde
gayrimenkullerin ¢cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme
calismasi yapilmistir.

o Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz bir pargasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bUtOndUr bagimsiz kullanilamaz. Konu
rapor teminat amagli islemlerde kullaniimak Uzere hazimanmamis olup Uluslararasi Degerleme Standartlar’ina gére tanzim edilmistir.

o Bu degerleme raporu ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuat hUkUmlerine gére hazirlanmigtir.

(0]
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Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No: 401232 Lisans No:400812
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1. RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 31.12.2025 tarihinde 2025_1820 rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2 Musteriyi Tanici Bilgiler ve Adresi

Bu degerleme raporu “Esentepe Mahallesi BUyukdere Caddesi No:171A ic Kapi No: 176 Sisli / istanbul” adresinde
faaliyet gésteren “Seker Gayrimenkul Yatinm Ortakhdr A.S."” icin hazirlanmustir.

1.3 Raporu Hazirlayan Kurulus Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. “Kusbakisi Cad. No:29 Asuroglu Sitesi, A Blok Daire:
4 Altunizade - UskUdar / istanbul” adresinde kurulmustur. Ticaret Sicil Gazetesinde (22.07.2014 tarih ve 8617 sayil)
yayinlanan Sirket Ana Sézlesmesine gore, Ekspertiz ve Degerlendirme olarak tanimlanan is ve hizmetleri vermek
amaciyla faaliyete gecmistir.
e Kurulusunda 345.000 TUrk Lirasi olan é6denmis sermayesi 2020 yilinda 1.000.000 TL'ye yUkseltilmistir.
e Sirketimiz 03.04.2015 tarihi itiban ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Lisansl Degerleme Sirketleri listesine
alinmistir.
e Sirketimize, Bankacllk Dizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 18.06.2015 tarih ve 1740 sayili kararn ile
"Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarnn Yetkilendiriimesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yénetmelik"
in 11.maddesine istinaden bankalara degerleme hizmeti verme yeftkisi verilmistir.

1.4 isin Kapsami

Bu rapor, musterimizin talebine istinaden gayrimenkulUn TUrk Lirasi cinsinden Pazar Degerinin tespitine ydnelik
olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun [lI-62.3 sayill “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig"” hUkumileri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarnda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, Kurul'un Seri llI-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karar
ile uygun gorUlen Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017 kapsaminda hazirlanmistir.

1.5 Raporun, Tebligin 1 inci Maddesinin ikinci Fikrasi Kapsaminda Hazirlanip
Hazrlanmadigina lliskin Agiklama

Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 1l1-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmustir.

1.6 Rapor Turu

Bu rapor gayrimenkUlun Pazar Degerinin TUrk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazilanan degerleme
raporudur.

1.7 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor, gayrimenkulin mahallinde yapilan incelemeler sonucunda ilgili kisi — kurum — kuruluslardan elde edilen
bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor, degerleme uzmani Mehmet Onur CAKMAKLI (Lisans
no:401232) ve sorumlu degerleme uzmani Fatih TOSUN (Lisans no:400812) tarafindan hazirlanmigtir.

1.8 Degerleme Tarihi

Bu rapor, 25.12.2025 ila 31.12.2025 tarihleri arasinda gayrimenkullerin mahallinde ve ilgili resmi dairelerde yapilan
arastirmalarda edinilen bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.

1.9 Dayanak Sozlesmesi Tarih ve Numarasi

Bu rapor, “Seker Gayrimenkul Yatinrm Ortakhigr A.S.” ile sirketimiz arasinda taraflarn hak ve yokUmlolUklerini
belireyen 21.04.2025 tarihli 2025.076 numaral dayanak sézlesmesi hUkUmlerine bagl kalinarak hazirlanmustir.

..
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1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde
Yapilan Son U¢ Degerlemeye iligkin Bilgiler

Son 3 Yilik Degerleme Raporu Hakinda Bilgi

Rapor - 1 Rapor - 2 Rapor- 3
Rapor Amaci Pazar Degeri Takdiri - -
Rapor Tarihi 30.06.2025 - -
Rapor Numarasi 2025_699 - -

Mehmet Onur CAKMAKLI
(Lisans No: 401232)

Fatih TOSUN
Raporu Hazirlayanlar (Lisans No: 400812) - -
Toplam Deger (TL) (KDV harig) 23.660.000 - -
Toplam Deger (TL) (KDV dahil) 28.392.000 - -

Bu rapora konu olmus gayrimenkul icin son 3 vyil icerisinde sirketimiz tarafindan 1 adet degerleme raporu
hazirlanmistir.

1.11 Musteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

MuUsterimiz, calismada konu olan gayrimenkullerin “pazar degerinin” belirlenmesini istemistir. Degerleme
calismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir sinilama getiriimemistir.

-
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2. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA iLiSKiN BiLGILERIi

2.1 Gayrimenkulin Yeri, Konumu ve Tanimi

Konu gayrimenkuller Ankara ili, Cankaya ilcesi, Kavaklidere Mahallesi sinirlar icerisinde konumludur. Gayrimenkul
Kizlirmak Caddesi Uzerinde yer almaktadir.

Gayrimenkullerin acik adresi:

Kavaklidere Mahallesi, Kizilirmak Caddesi, No: 16/2 Cankaya / ANKARA (UAVT: 1143413894)

Gayrimenkulin Tanimi: Degerlemeye konu gayrimenkul 49201 ada, 21 parsel numaral 612 m? yizoélcume sahip,
“Arsa” vasifl ana gayrimenkulin 1. ve 2. Normal katinda konumlu “Dubleks Mesken” vasifli bagimsiz bolimdur.

Konu gayrimenkul yerinde ofis olarak kullaniimaktadir.

Gayrimenkullerin Konumu
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2.2 GayrimenkulUn Tapu Kayitlar, Plan, Proje, Ruhsat, §ema vb.Dokumanlari Hakkinda Bilgi

2.2.1 Tapu Kayitlari

Ana Gayrimenkullerin Tapu Bilgileri
Tasinmaz Kimlik No [ iice Mahalle Ada  Parsel YUz8IcUmU  Niteligi
566320 Ankara Cankaya Kavaklidere (Me) 4901 21 612 m? Arsa

Bagimsiz BoIUm Tapu Bilgileri
B.B.No Kat Pay/Payda B.B. Nitelik Malik Hisse Cilt  Sahife

2 142 1536/4736 Dubleks Mesken Seker Kentsel D&NGsUM ve Danismanlik A.S. 1/1 74 7226
Edinme Sebebi - Tarih/Yevmiye; Satis- 11.02.2021/2475

2.2.1.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarnni inceleme calismasi, gayrimenkul mulkiyetini olusturan haklarn ve bu haklar
Uzerindeki kisitlamalar tespit etmek amaci ile yapilr.

Gayrimenkule ait takyidat bilgileri, 21.11.2025 tarihli “Tasinmazlara Ait Tapu Kaydl” belgelerinden edinilmistir.
Belgeler ekte &zeti asadida sunulmaktadir.

Gayrimenkullerin Tapu Kayit Bilgileri Tarih Yev.
Beyan
Y.PLANI: 14/07/1998 (Sablon: Yénetim Planinin Belirtilmesi) - -
59500 NOLU IMAR PLANINA GORE 20 M2 YOLA GIDECEKTIR. (Sablon: imar Planina Gére Tescile Tabidir Belirtmesi) - -

2.2.1.2 Gayrimenkul ile ilgili Herhangi Bir Takyidat veya Devredilmesine iliskin Herhangi bir Sinirlama
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Gayrimenkul Uzerinde yer alan takyidatlar raporun #2.2.1 Tapu Kaydi incelemesi ve Takyidat Bilgileri” bélUminde
sunulmaktadir. Gayrimenkul Uzerinde takyidatlarda gayrimenkulin devredilmesini sinilayacak herhangi bir
unsur bulunmamaktadir.

GayrimenkulUn tapu kayitlarnda yer alan takyidatlar ile ilgili gérUsler, raporun “8.1.2 Degderleme Konusu
Gayrimenkulin, Uzerinde Ipotek Veya Gayrimenkulin Dederini Dogrudan Ve Onemli OlcUde Etkileyecek
Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlar Haric, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup
Olmadigl Hakkinda Bilgi” bélimUnde sunulmaktadir.

..
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2.2.2 Kat irtifakina Esas Mimari Proje incelemesi

22.06.1995 tarihli kat irtifaki mimari projesinin, "https://webtapu.tkgm.gov.fr/" adresinden online olarak
incelemesi yapilmistir. Tasinmazin konum olarak mimari projesi ile uyumlu oldugu tespit edilmistir.

2.2.3 Kadastro incelemesi

Degerlemeye konu gayrimenkulin konumlandidi parselin kadastral sinirlan, alan ve konum tespiti “Kadastro
MUdUrogu’nde” bulunan paftalar Uzerinden ve “https://parselsorgu.tkgm.gov.ir” online parsel sorgu
sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.

2.3 _Gayrimenkullerin ve Bulundugu Bdlgenin imar Durumu Bilgileri

imar yénetmelikleri arazi kullanmini ve gelistirmenin yogunlugunu dizenlemektedir. Gayrimenkul degerleme
uzmaniimar ve yapi ydnetmeliklerini incelerken, ttm guncel yonetmelikleri ve sartnamelerde meydana gelmesi
olasi degisiklikleri dikkate almalidir. imar planlan konut, ticari ve sanayi gibi genel kullanimi tanimlar ve bu
kullanimlara istinaden yapilabilecek yapi yogunlugunu belirtir.

2.3.1 imar Durumu

Cankaya Belediyesi imar ve Sehircilik MUdUrogu nden alinan sifahi bilgiye gére;
Parsel 12.11.2021 tasdik tarihli 1/1000 dlcekli Cankaya iicesi 3. Etap Uygulama imar Plani sinirlan icerisinde “Ticaret

+ Merkezi is Alani” lejandinda kalmakta olup, Ayrik Nizam, Hmaks (Yencok): 18,50 m (6 kat) yapilasma sartlarina
sahiptir. imar planina gére yaklasik 20 m? yola terki bulunmaktadir.

Kaynak : hitps://e-plan.gov.ir/e-plan/html/imarDurumu.html

2.3.2 Gayrimenkulin Plan, Proje, Ruhsat, §ema ve Dokimanlar Hakkinda Bilgiler

Cankaya Belediyesi imar ve Sehircilik MUdUrogu dijital arsivinde yapilan incelemeler sonucunda, asadida
detaylan sunulan evraklara ulasimigtir.
Cankaya Beledyesi imar ve Sehircilik MidirliGi Arsivi

o 22.06.1995 tarih, bila numarall Mimari Proje (Yapi Ruhsati Uzerinde belirtilen tarihe gére)
e 16.08.1995 tarih, 478 sayil Yapi Ruhsati
o 22.04.1999 tarih, 237/99 numarall Yapi Kullanma izin Belgesi bulunmaktadir.

WEB Tapu
e 22.06.1995 Tarih, bila numarall Mimari Proje

2.3.3 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Varsa, Son Ug Yillk D6nemde Gergeklesen Alm Sahm
Islemlerine Ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (Imar Planinda
Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri Vb.) iliskin Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkulin muUlkiyet durumunda son G¢ vil icerisinde dedisiklik olmamustir.

£
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GayrimenkulUn hukuki durumunda herhangi bir kisitlilik s6z konusu degildir.
Degerleme konusu gayrimenkul konumlu oldugu parselin son U¢ vyillk donemde imar durumunda degisiklik
meydana gelmemis, kamulastirma islemleri vb. uygulamalara konu olmamustir.

2.3.4 Gayrimenkul igin Alinmis Durdurma Karan, Yikim Karan, Riskli Yapi Tespiti Vb. Durumlara Dair
Aciklamalar

Degerlemeye konu gayrimenkullerle ilgili, degerleme tarihi itibariyle, herhangi bir durdurma karari, yikim karar
veya riskli yapi karan bulunmamaktadir.

2.3.5 Gayrime_nkule iliskin Olarak Yapilmis S6zlesmelere (Gayrimenkul _Sahs Vaadi Sozlesmeleri, Kat
Karsiigi Insaat Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi S6zlesmeler vb.) lliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller icin dUzenlenmis herhangi bir gayrimenkul satis vaadi sézlesmesi, kat karsilig
insaat sézlesmesi ve hasilat paylasimi sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemistir.

2.3.6 Gayrimenkuller Ve Gayrimenkul Projeleri icin Alinmis Yapi Ruhsatlanna, Tadilat Ruhsatlarina, Yapi
Kullanim izinlerine iliskin Bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli Tim izinlerin Alinip
Alinmadigina Ve Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Gayrimenkul iskanl olup kat mulkiyetine gecerek cins tashihi yapilimis, yasal surecleri tamamlanmustir.

Gayrimenkulin yasal belgeleri hakkinda detayl bilgileri raporumuzun “2.3.2 Gayrimenkullerin Proje, Ruhsat,
Sema Vb. DokUmanlar Hakkinda Bilgiler” bashgr altinda sunulmaktadir.

2.3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile ilgili Olarak, 29/6/2001 Tarih Ve 4708 Sayil Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi Vb.) Ve Degerlemesi
Yapilan Gayrimenkul ile ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerlemeye konu gayrimenkul, 29.06.2001 tarih ve 4708 sayill Yapi Denetimi Hakkinda Kanunu'na tabi degildir.

2.3.8 Eger Belirli Bir Projeye istinaden Degerleme Yapiliyorsa, Projeye iliskin Detayl Bilgi Ve Planlarin ve $6z
Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin Oldpguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi
Durumunda Bulunacak Degerin Farkh Olabilecegine lliskin Agiklama

GayrimenkulUn arsasi Uzerinde planlanan yeni bir gayrimenkul projesi bulunmamaktadir. Raporda proje
degerleme calismasi yapiimamigtir.

2.3.9 Varsa, Gayrimenkulin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Rapor konu gayrimenkule ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.

¢
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3. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI

3.1 Mevcut Ekonomi!( Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler Ve
Dayanak Veriler lle Bunlarin Gayrimenkulun Degerine Etkileri

3.1.1 Ekonomik Kosullar

2025 yilinin dokuz aylik déneminde pek cok kiresel sistemik riskin yasandigi gézlenmistir. Bir yandan ABD Baskani
Trump'in uygulamaya calistigr yeni gumrUk vergileri ve buna bagl dizenlemelerin getirdigi dalgalanmalar, diger
yandan Ortadogu’da yasanan sicak savas ortami ile uzun bir siredir devam eden Ukrayna-Rusya savasi karar
alicillar acisindan énemli risk faktdrleri olmuslardir. Bu gelismelerle birlikte izienmesi gereken emtia fiyatlanndaki
oynaklik, ficaret savaslanna bagh olarak dunya ekonomisinde yasanan durgunluk, UrGn bazlh sinirlamalar gibi
oldukca farkl sonuclarnn dogdugu ¢oklu bir risk orfami olusmustur.

ABD Merkez Bankasi da Trump'in uygulamaya koydugu yeni maliye politikalan nedeniyle eylUl ayina kadarki
sUrecte oldukca muhafazakér davranmis, faiz indirimini dtelemistir. Bu futum Trump tarafindan ¢cok elestirilmis
hatta Fed'in bagmsizigi konusu finans cevrelerince tartisilir olmustur. Eyl0l ayi itibariyle istihdam kaygilarnin
artmasi, gumrUk vergilerinin enflasyon Uzerindeki etkisinin beklenenden daha az olmasi gibi nedenlerden &t0r
25 baz puan faiz dusGrmUstUr. Yil sonuna kadar bir kez daha faiz dUstrme ihtimali de giclenmis gériimektedir.

ABD Baskaninin uygulamaya calistigr ekonomi politikalarn diger Ulkelerin para ve maliye politikalar Uzerinde de
baski olusturmustur. Gerek kUresel ticaretin yeni vergi oranlari sonrasi nasil bir yol izleyecedi, gerekse buna karsi
diger Ulkelerin alacagdi dnlemler kuresel bUyUme Uzerindeki riskleri artinrken diger yandan belirsizlik iklimi finansal
piyasalar da etkilemektedir.

ABD'nin baslathgr gumrUk vergisi artisi, Ulkeler arasinda da mutekabiliyete neden olacagindan kiresel
bUyUmede yasanacak kaybin dtesinde basta maliyet enflasyonunun artmasi ve ticaretin yavaslamasi gibi
sorunlarin da olusabilecegdi éngdrilmektedir.

OECD'nin Ekonomik GérinUm, EylUl 2025 ara raporunda 2025 yilinda %2,9 olan buyUmenin %3,2'ye artacagdi,
2026 yil bUyUme beklentisininse %3,3'ten %3,2'ye gerileyecedi dngdriimuUstUr. Enflasyon icin yapilan tahmin ise;
2025 yiliicin %31,4'ten %33,5'e yUkseltilirken, 2026 yili icin %18,5'ten %19,2'ye revize edilmistir. Brezilya, TUrkiye,
Meksika gibi Ulkelerde Iimli seyredecek enflasyona paralel olarak faiz oranlarinda geri cekiime beklenebilecedi
raporda ifade edilmistir.

Turkiye'nin goreceli olarak ABD gumrUk vergilerinden daha az oranda etkilenecedi beklentisi, petrol, dogalgaz
ve bazi temel girdi maliyetlerinde yasanan fiyat gerilemeleriyle birlikte, para politikasinda daha iiml bir
gorinume neden olmustur. Ancak enflasyonda héla kati bir seyrin sirmesi, faiz oranlarnnin buna bagh yuksek
seyri, yapisal anlamda risk unsuru olarak dikkat cekmektedir. Haziran ayi ifibanyla dezenflasyonist sUrecin
hizlanmasiyla birlikte TCMB'de faiz indirimleri olmustur. Merkez Bankasinin yaptigr acikloma ve raporlarda veri
tabanliilerleme yapilacagdi, enflasyondaki ana egdilime goére para politikasi adimlar atilabilecedi vurgulanmistir.
Bu baglamda TCMB nisan ayinda %46 olan politika faizini temmuz ayinda 300, eylUl ayinda 250, ekim ayinda
100 baz puan indirerek %39,5 dizeyine cekmistir. Ulkemizde sonbahar aylarnda mevsimsel olarak yUkselme
egilimi gdsteren fiyatlann genel seviyesi nedeniyle sonraki faiz indirimlerinin daha sinirli olmasi beklenebilir.

Grafik  :Tirkiye ve Gelismekte Olan Ulke Grafik  :Tirk Lirasi Fonlama Faizleri* Grafik : Toplam lgsizlik Orani ve
CDS Primleri* (5 Y1l Vadeli, Baz Puan) (4 Haftalik Hareketli Ortalama, %) Isgiiciine Katilim Orani* (Mevsimsellikten
Arindinilmis, %)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: TCMB. Kaynak: TUIK.
* Gelismekte olan Ulkeler: Brezilya, Endonezya, Filipinler, *Mevduat faizi bilesik, TCMB agirlikh ortalama fonlama faizi * Son ceyrek, aylik bazda yayimlanan verilerin
G. Afrika, Kolombiya, Malezya, Meksika, Sili. ise basit faizdir ortalamasdir.

KUresel risk istahi, ficaret anlasmalarina iliskin belirsizlikler ve &zellikle ekim ayinda artan kiresel oynakliklar ile zayif
seyrini surdUrOrken TL cinsi varliklara giris yavaslamistir. Bu géronim altinda, Torkiye'nin CDS primi, GOU risk
primlerine benzer bir seyirle 31 Ekim itibaryla 245 baz puan dizeyine gerilerken, TUrk lirasinin ima edilen oynakhid
yatay seyretmistir. TCMB rezervierindeki guclU foparlanma devam ederken, TCMB brUGt uluslararasi rezervieri 24
Ekim itibanyla altin fiyatlanndaki artisin da etkisiyle 185,5 milyar ABD dolari seviyesine yUkselmistir.

-
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2025 yilinin ikinci ceyredinde bUyUime 6ngdrilerin Uzerinde gerceklesmistir. Bu dénemde Gayri Safi Yurt ici Hasila
(GSYH), vilik bazda yUzde 4,8, ceyreklik bazda ise yUzde 1,6 oraninda artmistir. Nihai yurt ici talep villik bazda
bUyUmenin sUrUkleyicisi olurken, ceyreklik bazda ise ik ¢ceyrekte gdsterdigi gerilemeyi sGrdirmuUstir. Toplam
yatinmlar ceyreklik bazda artarken, 6zel tUketim ve kamu tUketimindeki azalislar nihai yurt ici talebin ceyreklik
bazda bUyUmeyi sinlamasina neden olmustur. Bu dénemde, ihracat gerilerken, kiresel ticaret belirsizliklerinin
etkisiyle dne cekilmis ithalat kaynakli olarak net ihracat bUyUmeyi azaltici ydnde etkilemistir. Bu cercevede, ikinci
ceyrekte buyUme &ngodrulerin Uzerinde gerceklesmis olsa da nihai yurt ici falebin zayif seyrini korudugu
degerlendiriimektedir.

GSYH Biiyiime Oranlan (Bir onceki yilin aymi donemine gore % degisim)

| Il i v I Il I v | I i v | ] i v | ]
80 224 82 104 78 7,6 41 3,1 4,0 4,6 6,5 49 53 23 2,8 3,2 2,3 48

TUketici enflasyonu ekim ayinda yUzde 32,9'a gerilemis ve tahmin araliginin Ust bandinin Gzerinde gerceklesmistir.
Son U¢ aydaki gelismeler alt kalemler bazinda degerlendirildiginde, yillik enflasyona gida grubu artis yoninde
katkr verirken, diger ana alt gruplarin enflasyonu dusGricU yonde katki verdigi izienmistir. Hizmet grubunda
UcUncU ceyrekte dzellikle okula dénuUs etkisi belirgin olmus, zamana bagl fiyat belirleme ve gecmis enflasyona
endeksleme egilimi yUksek olan kalemlerdeki gelismeler éne cikmistir. Vergi ve yonetilen kalemlerin manset
enflasyon Uzerindeki efkisi ise zayiflamistir. Uluslararasi enerii fiyatlan gerilerken enerji disi emtia, enduUstriyel ve
degerli metaller 6nculigunde artmistir. Kiresel Arz Zinciri Baski Endeksi tarihnsel ortalamasina yakin seyretmis,
haziran ayinda énemli dlcUde yUkselen kiresel ve Cin'e ydnelik tasimacilik endeksleri ilerleyen aylarda
gerilemistir. Kbresel arz yonlU unsurlardaki bu ilimli seyre karsin, yurt icinde 2025 yilina ait bitkisel Gretim tahminleri
kuraklik ve don gibi arz yénlU unsurlann etkisiyle asadi yonlo gincellenerek, tanm ve gida UrUnlerinin arzina
yonelik belirginlesen olumsuz seyre isaret etmistir. Bu dénemde TUrk lirasi goérece istikrarli bir seyir izlemis ve deger
kaybi sinirl olmustur. UcUncU ceyrede dair veriler, talep kosullannin dezenflasyonist dizeyde olduguna ancak
dezenflasyon surecinin yavasladigina isaret etmektedir. Uretici fiyat artisi ekim ayinda énceki aylara kiyasla
yavaslamis, yillik enflasyon yUzde 27,0 olmustur. Enflasyon beklentilerindeki gerileme egdilimi kesintiye ugramis;
beklentiler ve fiyatlama davranislarn dezenflasyon sUreci acisindan risk unsuru olmayi sGrdirmustor.

Enflasyon Oranlan (Bir onceki yilin aym ayina gore yillik yiizde degisim)

TUFE 471 444 42,1 391 38,1 37,9 354 35,0 33,5 33,0 333 329
Yi-UFE 29,5 28,5 27,2 252 235 225 23,1 245 242 252 26,6 27,0

Enflasyonun yUzde 70 olasilikla, 2025 yil sonunda yUzde 31 ile yUzde 33 araliginda; 2026 yil sonunda ise yUzde 13
ile yUzde 19 araliginda gerceklesecegdi tahmin ediimektedir. Enflasyonun 2027 yil sonunda tek haneli seviyelere
geriledikten sonra orta vadede enflasyon hedefi olan yUzde 5 seviyesinde istikrar kazanacagi 6ngérilmektedir.

3.1.2 Gayrimenkul Piyasasi

Gayrimenkul sektéronun dnemli gdstergelerinden konut satis rakamlarina gére 2025 yili ilk sekiz aylik ddneminde
toplam satiglar 978.070 adet olarak gerceklesmistir. 2024 yilinin ayni dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis
gorGimuUstUr. Ayni dénemdeki satislarin 141.227 adetiipotekli olarak gerceklesirken, bir dnceki yilin aynidénemine
goére %84,6'lik bir artis séz konusudur. llgili ddnemde birinci elden satislar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise
682.546 adet olarak kayitlara gecmistir.

-
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Ulkemizde demografik etmenler (genc nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve yurtdisindan gocler) ile
kentlesme olgusunda yasanan degismelerle surdUrUlebilir dogal bir konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman
zaman icinde yasanilan konjonktUre goére artip azalabilmektedir. Ancak degdisen sosyolojik sartlar ézellikle Z
kusaginda mal sahipliginden cok kullanim edilimini dinya genelinde artirmis gdzikmektedir. Diger bir husus da
konut sahipligi oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirlik sorununa bagl olarak devam ettigidir. Buna karsilik
basta kamu olmak Uzere orta gelir dUzeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi icin calismalar devam etfirimektedir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayillabilecek rakamlara sahip
olmustur. Canliigin nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi, buna bagl olarak gayrimenkul fiyatlannda
olan/olabilecek artis egilimi, gdreceli konut kredilerine ulasilabilidigin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatinm
araclarnndan gelir elde edenlerin bu geliri gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi
artan ic goéc haraketliligi gibi unsurlar sayilabilir.

Son iki bucuk yildir uygulanan enflasyonla micadele programi belli oranda basan kazanip dezenflasyon
yasandiysa da hali hazrda devam eden yapiskan ve katl egilim tUm varlik fiyatlannda oldugu gibi gayrimenkul
fiyatlanni da etkilemistir. TCMB tarafindan aciklanan konut fiyat endeksine (KFE) bakhigimizda nominal artigin
sUrmesine karsin reel fiyatlann haléd enflasyonun altinda oldugu gbézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar
enflasyonun altinda olsa da egilime baktigimizda reel anlamda degderleme siUrecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yill agustos ayinda bir dnceki aya gére %2,5 oraninda artan KFE, bir dnceki yiin ayni ayina gére nominal
olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Uc blyUk sehirdeki fiyat degdisimlerini
inceledigimizde 2025 yill agustos ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére, istanbul, Ankara ve izmir'de srrasiyla
%30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarnnda artig géstermistir.

Grafik : Konut Fiyat Endeksi (Seviye, 2023=100) Grafik :TGFE (Seviye, 2023-100)
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Gerek uygulanan politikalann eftkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yasanan yavaslamayla birlikte insaat
maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir dUsts gdzlenmistir. TUIK verilerine gére, 5 insaat
maliyet endeksi 2025 yill temmuz ayinda bir énceki aya gére %1,41 artmus, bir dnceki yilin ayni ayina goére %22,98
yUkselmistir. Bir dnceki aya goére malzeme endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 yUkselmistir. Ayrica bir
onceki yiin ayni ayina gére malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 yUkselmistir.
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Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir gbstergesi de yapi ruhsatlarn ile yapi kullanim izinlerindeki
egilimdir. Bu gbstergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektérin ekonomik ve Uretim kaynakli
egilimini dlcmek adina degerlidir. TUKK tarafindan adustos ayinda aciklanan (Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi
ruhsati verilen bina sayillarina baktigimizda; bir dnceki yilin ayni gceyregine gore, 2025 yil ikinci geyregdinde idare
tarafindan ruhsatlandinlan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yUz 8lcUmUn %61,8 arttigini gbzlemliyoruz.
Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir &nceki yilin ayni ceyregine goére, 2025 yili ikinci ceyreginde idare
tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire sayisi %44,3 ve yUz dlcUm %30,2 artmistir. Yapi
ruhsatlannin artmasi gectigimiz yillarda zayif seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin
gecmis yillarda sinirli olmasi, deprem konutu insaatflannin hizlanmasi ve kentsel dénUisim nedeniyle artmis
go6rGnmektedir. Yapi kullanim izinlerinin de bu cercevede belli bir sure sonra artmasi beklenebilir.

Kaynak: TCMB Arastirma Raporlar ve GYODER / Tirkiye Gayrimenkul Sektéri 2025 3.Ceyrek Raporu

3.2 Gayrimenkulin Bulundugu Bolgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

3.2.1 Ankara ili

Ankara, TUrkiye'nin baskenti ve 2024 yili itibaryla ndfus acisindan istanbul’dan sonra en kalabalik ikinci il
konumundadir. TUIK’in Adrese Dayall NUfus Kayit Sistemi (ADNKS) verilerine gére, 31 Aralik 2024'te Ankara nifusu
5.864.049 kisidir. Bu nifusun 2.888.062'si erkek, 2.975.987'si kadindrr. il, 25 ilce ve 1.425 mahalleden olusmaktadir.
iice nofus dagiimi acisindan; 2024’te en kalabalk ilce Cankaya'dir (947.330 kisi), ardindan Kecidéren ve
Yenimahalle gelmektedir. Cografi konum acisindan Ankara, biyUk élcUde ic Anadolu Bélgesi sinirlari icinde yer
alirken; kuzeybatisinda Bolu, dogusunda Cankiri, gineydogusunda Kirikkale, gineyinde Konya ve Aksaray,
batisinda ise Eskisehir illeriyle komsudur. Ankara’'nin ekonomik yapisi da zaman icinde dénUsmustir. Baskent
olarak kamu hizmetleri ve yénetim merkezi islevi gucludur. Sanayi acisindan; savunma sanayi, metal, motor ve
teknolojik Uretim alanlarinda dnemli yatinmlar bulunmaktadir. Geleneksel sanayi sektorlerinden tekstil ve insaat
halen varligini korurken, Ankara ekonomisi gunUmuzde hizmet ve ileri sanayi alanlanna daha fazla yénelmistir.
Ayrica Ankara, yuksekd6grenim merkezi; bircok Universiteye ev sahipligi yapmakta ve yUksek editimli nufus orani
Ulke ortalamasinin Uzerinde seyretmektedir. Bu da uzun vadeli gayrimenkul falebini olumlu etkileyen bir yapi arz
etmektedir. iklim bakimindan Ankara, bUyUk dlcUde karasal iklim etkisi altindadir. Kislar soguk ve kar yadish
olabilir, yazlar ise oldukca sicak gecer. Sehrin bUyUk bir kismi tarma elverisli platolardan olusmaktadir; bu platolar
tahil yetistiriciligi icin uygun alanlar sunar.

3.2.2 Cankaya ilgesi

Cankaya, Ankara ilinin merkezi bir ilcesidir. 2023 yil nifus verilerine gdre nifusu 937.546 kisidir. iicede 123 mahalle
bulunmaktadir. GUn icinde ilce nUfusu kurumlara, ofislere ve sosyal aktivitelere gelen kisiler nedeniyle yaklasik 2
milyona kadar c¢ikabilmektedir. Cankaya, Ankara’'nin baskent olmasiyla birlikte TUrkiye'nin yonetim merkezi
konumuna gelmis; bircok kamu kurumu, diplomatik femsilcilik ve merkezi idari yapi bu ilce sinirlar icinde yer
almaktadir.

3.2.3 Kavaklidere Mahallesi ve Gayrimenkulin Yakin Cevresi

Kavaklidere, Ankara’'nin Cankaya ilcesinde bulunan prestijli bir semttir. Semtin nUfusu, 2023 yili itibanyla 6.144
kisidir. AtlasBig 2024 yilinda bazi kaynaklara gdre bu rakam 6.400'e yukselmistir. Kavaklidere, Ankara’da sosyal
yasamin ve kuUltUrel efkinliklerin yogun sekilde yasandigi bir merkezdir. Tunali Hilmi Caddesi, Kugulu Park ve
Segmenler Parki ile dzdeslesmis bir imaja sahiptir. Semtte bircok bUyUkelcilik binasi yer almakta ve semfin
diplomatik kimligi oldukca gUc¢lidur. Semtin ismi, Segmenler Parki icinden akan ve semtin icinden gecen kavak
agaclannin bulundugu dereden gelmektedir. Kavaklidere, Ankara’nin kUltUr ve sanat hayatina énemli katkilar
saglar. Semtte bircok dzel ve kamu isletmesi koltir, sanat ve edlence odakiidir. Ozellikle Tunus Caddesi ve
Bestekdar Sokak civar, gece hayati agisindan merkezi bir konuma sahiptir ve bu alanda ¢esitli barlar, kafeler ve
eglence mekd&nlan bulunur. Degerlemeye konu gayrimenkul, Kavaklidere semtinin merkezi konumunda, konut
alanlarnin baskin oldugu bir bélgede yer alir. Parseller genellikle mUstakil yapilara ya da 5ila 8 kath yapillasmaya
uygun planlanmistir. Bolgede konut kullaniminin yani sira, bazi ana akslarda kamusal hizmet binalan ve ficari
yapilar da mevcuttur. Altyapi acisindan semt tam donanimlidir; su, elekitrik, kanalizasyon ve dogalgaz gibi femel
belediye hizmetlerinde herhangi bir eksiklik gézlenmemektedir.

3.2.4 Ulasim

Degerlemeye konu gayrimenkule ulasim; bdlgenin énemli ulasim akslarindan Esat Caddesi Uzerinden kuzey
ydénUnde ilerlenirken, Bankaci Sokak’a devam edilir, Kocatepe Cami'sinin bulundugu kavsaktan sola Olgunlar
Caddesine, akabinde ilk sol ara olan Kizilirmak Caddesine donUlur. Degerlemeye konu gayrimenkul cadde
Uzerinde sol kolda kalan 2. parseldir.
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Konu gayrimenkul, Ankaray ve metro istasyonuna yurUme mesafesinde olup, foplu fasima ve 6zel arac ile yuksek
erisilebilirlige sahipfir.
Cepheli oldugu cadde ve sokaklarin yaya ve arag sirkUlasyonu yuksek seviyededir.

3.3 Degerleme islemini Olumsuz Yoénde Etkileyen Veya Sinirlayan Faktérler

Degerleme tarihi itibariyle sGre¢c tamamlanana kadar gegen sUrede, degerleme islemini olumsuz etkileyen veya
sinilayan herhangi bir faktér olmamustir.

3.4 Gayrimenkulin Fiziki, Yapisal, Teknik ve insaat Ozellikleri

3.4.1 Arsa Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkul, Ankara ili, Cankaya ilcesi, Kavaklidere Mahallesinde yer almaktadir.

4901 ada, 21 numarali parsel 612 m? yizoélcUme sahiptir. Dikddrtgene benzer geometrik sekle sahip arsa Uzerinde
7 katl (1 bodrum + zemin + 5 normal kat + cati kat) yapi bulunmaktadir. Parselin 1 kenar caddeye cepheli olup,
diger cephelerinde komsu parseller yer almaktadir. Parsel az egimli bir fopografyada yer almakta olup, yapi
parselin yol cephesinde konumlu olup binanin arka cephesinde ofopark olarak kullanilan beton saha
bulunmaktadir.

3.4.2 Bina Ozellikleri

Degerlemeye konu parsel Uzerinde yaklasik 30 yillk yapi bulunmaktadir. Ana gayrimenkulUn tapu kaydi niteligi
“Arsa” dir. Yapi kat irfifakl olup, kat muUlkiyetine gecilmemistir.

Bina bodrum, zemin ve 5 normal kat ve cati piyesten olusan betonarme yapidir. Yapinin dis cephesi kismen
camli alitminyum cephe kaplamasi ve kismen siva Uzeri boyadir. Bina girisi kuzey cepheden, zemin kat
seviyesinden saglanmaktadir.

Mimari projesine gére:
Bodrum kat dUkkanlara ait depolar ve otopark hacimlerinden olusmaktadir.
Zemin katta bina girisi, konut ve dikkanlar bulunmaktadir.

1. ve 2. Normal katlarda degerleme konusu dubleks mesken nitelikli 2 nolu bagimsiz bdlim bulunmaktadir.
Mimari projesine gore 566 m? bagmsiz bolUm brit alani mevcut olup, 1. Normal katta 6 oda, mutfak, wc, kiler,
salon ve antre bulunmaktadir. 1. Normal katin bagimsiz bolum brit alani 283 m? dir. 2. Normal katta ise 6 oda,
soyunma odasl, banyo, wc, kiler, salon ve antre mevcuttur. 2.normal katin bagimsiz bolim bUt alani 283 m? dir.
Mevcut durumda bagmsiz bdlum mimari proje ile alansal olarak uyumludur, gayrimenkulin tapu niteligi
“Dubleks Mesken” olmasina ragmen yerinde “Ofis” olarak kullaniimaktadir. ic balimlendirmelerde kullanim
ihtiyaci farkliliklar olusturulmustur. Her iki katta da 5 m? lik toplamda 2 adet balkon bulunmaktadir.

3. Normal katta 3 adet mesken bulunmaktadir.

4. Normal katta 3 adet mesken bulunmaktadir.

5. Normal Katta; 3 adet Cati Arall Mesken olmak Uzere toplam 14 bagimsiz bolim bulunmaktadir.
Toplam insaat Alani Dagilim (m2)

Katlar Alan (m2)
1.Normal Kaf 283
2.Normal Kat 283
Toplam (m?) 566

Bagimsiz b&lumun yerinde incelemeleri yapilmis, gerekli dlcimler alinmis ve tespitler yapilmistir. Bagimsiz bolum
bakiml durumdadir. Bagimsiz bélim mimari projeye alan olarak uyumludur.

Genel Ozellikler

insaat Tarzi . Betonarme
Yasl 30
insaat Nizami : Ayrik Nizam

2.227 m? (Yapi ruhsati ve Yapi Kullanma izin Belgesine gore),

ergliem [neerett A 2.227 m? (Mimari Projesine gore)

Toplam Kat Adedi ;7 (Bodrum + zemin + 5 normal kat + ¢cati arasi)

Dis Cephe : Kismen Camli Kompozit-Mermer Giydirme, Kismen Siva Uzeri Dis Cephe Boyasi
Elektrik / Su / Kanalizasyon . Sebeke / Sebeke / Sebeke

Asansor Mevcut

Otopark ;. Mevcut
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3.4.3 Bagimsiz Bolim Ozellikleri

Konu tasinmaz dubleks mesken vasifli olup, 2 kattan olusup 566 m? alana sahiptir. Bulundugu yapinin 1. ve 2.
Normal katinda yer aimaktadir. Mahalinde 1. Normal kat 4 adet oda, mutfak, 2 adet wc ve depo hacimlerinden,
2. Normal kati ise 8 adet oda, 3 adet wc, ve depo hacimlerinden olusmaktadir. Islak zeminler seramik, kalan
zeminler laminat parke kaplama, duvarlar ve tavan alci siva Uzeri boyadir. Siva UstU led armatUrlerle aydinlatma
saglanmaktadir.

3.4.4 Varsa, Mevcut Yapiyla veya insaah Devam Eden Projeyle ilgili Tespit Edilen Ruhsata Aykin Durumlara
iliskin Bilgiler

Mevcut durumda yapilan incelemelerde gayrimenkulin, onayll mimari proje ile alan olarak uyumilu oldugu,
ruhsata aykin durum bulunmadigr gériimuUstir. Tasinmazin ic mekanlarinda kullanim ihtiyaci ve fonksiyonuna
gore boélumlendirme ve tadilat yapilmistir.

3.4.5 Gayrimenkulin Degerleme Tarihi itibariyla Hangi Amacla Kullanildidi, Gayrimenkul Arsa Veya Arazi
Ise Uzerinde Herhangi Bir Yapi Bulunup Bulunmadigi Ve Varsa, Bu Yapilarin Hangi Amagcla Kullanildigi
Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkul bodrum, zemin, 5 normal kat, cati katindan olusan yapinin 1. ve 2. Normal
katlarnnda yer almaktadir. Mevcutta Ofis olarak kullaniimaktadir.

-
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4. DEGERLEME CALISMALARINDA ESAS ALINAN YONTEMLER VE STANDARTLAR

4.1 Deger Tanimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagl hak ve faydalarnn belli bir tarinteki degerinin belirlenmesi
amacil ile yapllan calismaya “degerleme”, bu calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise
“deger” denir.

Pazar Degeri (Market Value)

Pazar degeri, bir varlik veya yUukumlUligun, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir
alici arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz
bir islem ile degerleme tarihi itibanyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar Kirasi (Market Rent)

Pazar kirasi tfasinmaz muUlkiyet haklarnin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan ve istekli
bir kiraci arasinda, taraflann bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlan cercevesinde, degerleme tarihi itibaryla kiralanmasi sonucu elde
edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli gortlen tutardir.

Makul Deger (Equitable Value)

Makul deger, bir varligin veya yokimlUlugUn bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi icin, ilgili taraflarnn her
birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.

Yatrim Degeri/Bedeli (Investment Value/Worth)

Yatinm degeri bireysel yatinm veya isletme amaclarn dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi icin bir varligin
degeridir.

Sinerji Degeri (Synergistic Value)

Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olusan, bunlarin bir arada
toplam degerinin, ayn ayr degerlerinin toplamindan daha yUksek oldugu degeri ifade eder.

Tasfiye Degeri (Liguidation Value)

Tasfiye degeri, bir varigin veya bir grup varligin birer birer satiimasi sonucunda elde edilen tutardir. Tasfiye
degerinin varliklann satilabilir duruma getiriimesine ve elden cikarma islemine iliskin maliyetler dikkate alinarak
belirlenmesi gerekli goérGimektedir. Tasfiye degeri iki farkl varsayilan kullanim dahilinde belirlenebilir:

Duzenli Tasfiye (Orderly Liquidation)

DUzenli tasfiye, bir varlik grubunun, alici (veya alicilarnn) bulunmasi icin makul bir sUresi olan ve oldugu gibi satis
yapma zorunlulugu bulunan bir saticinin tasfiye satisindan elde edilebilecek degerini ifade eder.

Zorunlu Satis (Forced Sale)

“Zorunlu safis” terimi siklikla, bir satficly satisa zorlayan kosullar icinde bulundugu; bunun sonucunda da uygun
pazarlama suresinin mumkin olmadigr ve alicilann yeterli degerlendirme yapma imkani bulamayabildigi
durumlarda kullanilir,

Gercege Uygun Deger (Fair Value)

UFRS 13“de (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlan) gercege uygun deger, piyasa katilimcilarn arasinda
OlcUm tarininde olagan bir islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde ddenecek
fiyat olarak tanimlanmaktadir.

4.2 Degerleme Yontemleri

Uygun degerleme temeli ile tanimlanan degerlemeye ulasmak icin bir veya daha fazla degerleme yaklasimi
kullanilabilir. Bu Cercevede tanimlanan ve aciklanan U¢ yaklasim degerlemede kullanilan ana yaklasimlardir.
Hepsinin fiyat dengesi, yarar veya ikame beklentisi ekonomik ilkkelerine dayalidir.

Pazar Yaklasimi (Market Approach)

Pazar yaklasimi varhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir (benzer) varliklarla karsilastinimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli adirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir:
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(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son ddnemde satiimis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna énemli dl¢ide benzerlik tasiyan varliklann aktif olarak islem gérmesi,
ve/veya

(c) 6nemli 6lctde benzer varliklar ile ilgili sikk yapilan ve/veya gincel gézlemlenebilir islemlerin séz konusu olmasi.

Pazar yaklasminda genellikle her biri farkl carpanlara sahip karsilastiniabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlar kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindid
bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

Gelir Yaklasimi (Income Approach)

Gelir yaklasimi, gésterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislannin tek bir cari degere dénustirGimesi ile
belirenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya
maliyet tasarruflannin bugunkt degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamii agirlik
verilmesi gerekli gérulmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gézUyle degeri etkileyen cok énemili bir unsur olmasi,

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

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yénteminde, tahmini nakit akislan dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginki degeriyle
sonuclanmaktadir. INA ydnteminin temel adimlarn; dederleme konusu varligin ve degerleme gdrevinin niteligine
en uygun nakit akisi tirGnun secilmesi (6rnegin, vergi éncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, foplam nakit akislar
veya 6zsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akislan vb.), nakit akislarinin tahmin edilecegdi en
uygun kesin sirenin varsa belirlenmesi, s6z konusu sUre icin nakit akis tfahminlerinin hazirlanmasi, (varsa) kesin
fahmin sUresinin sonundaki devam eden degerin degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha
sonra da, varligin niteligine uygun devam eden degerin belilenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve
indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmini nakit akislarnna uygulanmasi
seklindedir.

Maliyet Yaklasimi (Cost Approach)

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kUifet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikca,
belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir
varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagdl ekonomik ilkkesinin uygulanmasiyla gosterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya yeniden
Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma paylarinin
dUsUlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamili
agirlik verilmesi gerekli gérGimektedir:

(a) katiimcilann degerleme konusu varlikla énemli dlcude ayni faydaya sahip bir varligr yasal kisitlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilann dederleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri
icin dnemli bir prim &demeye raz olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabilmesi,

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

(c) kullanilan deger esasinin femel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.
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5. DEGERLEME CALISMASINDA ERISILEN BiLGIi VE VERILER

5.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan, Degere Etki Eden

Faktorler
SWOT Analizi
GUclU Yonleri Zayif Yonleri
+ Yapl kullanma izin belgesinin bulunmast, % Yeni deprem ydnetmeliginden énce yapiimis
+ Toplu tasma ve oOzel aracglarla yUksek olmasi,
erisilebilirige sahip olmasi, % Binanin yaklasik 30 yasinda olmasi,
+ Sehir merkezinde konumlu olmasi, % Parselin yola imar terkinin olmasi,
Firsat Tehditler
+ Ticari potansiyeli olan bir bdlgede konumlu x  DUnyada ve Ulkemizde yasanan ekonomik
olmaisi, gelismeler, tUm  sektérleri  oldugu gibi
gayrimenkul sektérunU de olumsuz olarak
etkilemesi,

5.2 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Tabloda emsal olarak belirtilen veriler; gayrimenkulin bélgesinde yapilan sifahi saha arastirmalan sirasinda
emlak alim satiminda aracilik yapan kisilerle yapilan sifahi gérismeler ve internet arastirmalarn ile derlenmistir.

Konu gayrimenkul tapuda “mesken” vasifli olmasina ragmen mevcutta “ofis” olarak kullaniimaktadir. Ancak
bolge genelinde meskenlerin genel olarak ofis olarak kullanildigi gérolmuUstir. Ayrnica bdlgede yapilan
arastirmalarda mesken ve ofislerin fiyatlarinin cok benzer oldugu &greniimistir. Bu sebeple yakin bdlgelerdeki
benzer Ofis (Konuttan ofise dénustirGimuUs) kullanimii gayrimenkullerin satislar ve kiralama emsalleri arastinlimis
olup, olumlu ve olumsuz 6zelliklerine gére analiz edilmistir.

Satilik Ofis Emsalleri

No Konum Kat Beyan Tahmin Beyan Beyan *Tahmin Olumlu / Olumsuz Ozellikleri Tel. No.
Edilen Edilen Edilen  Edilen Edilen
Alani Alani Fiyah Fiyah Fiyah
(m?) (m?) () (/m?)  (TL/m?)
1 Atatirk 3 100 90 5.100.000 51.000 56.666 Konu tasinmaza yakin konumlu Atatirk Caddesi Uzerinde, 3. Normal katta Glowell G..
Blv. konumlu, 100 m? olarak pazarlanan, fakat 90 m? oldugu diUsinUlen ofis 0 (501) 24222
satiliktir. 33
2 Atatlrk 3 90 85 4.500.000 50.000 52.941 Konu tasinmaza yakin konumlu Atatirk Caddesi Uzerinde 3. Normal katta Efeler G.
Blv. konumlu, 90 m? olarak pazarlanan ve 85 m? oldugu dUsinulen ofis satilikfir. 0 (542) 57571
05
3 Karanfil 4 270 240 10.100.000 37.407 42.083 Konu tasinmaza yakin konumlu Karanfil Sokak Uzerinde, 4. Normal katta Coldwell
Sk. konumlu, 270 m? olarak pazarlanan ve 240 m? oldugu dUsundlen ofis satilikir. Banker
0 (533) 090 06
40
4 Tunus 2 130 120 7.250.000 55.769 60.417 Konu fasinmaza yakin konumlu Tunus Caddesi Uzerinde, 2. Normal katta Coldwell
Cad. konumlu, 130 m? olarak pazarlanan 120 m? oldugu dUsUnUlen ofis satiliktir. Banker

(0 (501) 240 99
99

5 Olgunlar 1 180 160 6.500.000 36.111 40.625 Konu tasinmaza yakin konumlu Olgunlar Caddesi Uzerinde, 1. Normal katta Novan G.

Cad. konumlu, 180 m? oldugu beyan edilen ve 160 m? oldugu dusindlen ofis (533)6520623
safiliktir.

6 Beyan Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdélgede gayrimenkul alim-satim isleriyle ugrasan kisilerden alinan bilgilere gére, fasinmazin

bulundugu bdlgede, tasinmaza benzer nitelikte ofis kullanimli gayrimenkullerin, 40.000 — 50.000 TL/m? fiyat araliginda satildigi dgrenilmistir.

*Gayrimenkuller aracilik firmalan tarafindan pazarlanirken, beyan edilen alanlar, mevcut normal kat alanlarinin toplami Uzerinden pazarlanmaktadir.

Kiralik Ofis Emsalleri

No Konum Kat Beyan Tahmin Beyan Beyan *Tahmin  Olumlu / Olumsuz Ozellikleri Tel. No.
Edilen Edilen Edilen Edilen Edilen
Alani Alani Fiyah Fiyah Fiyah
(m?)  (m?) (TL/Ay) (TL/m?/Ay) (TL/m*/Ay)
7 Bayindir 9 100 100  46.000 460 460 Konu tasinmaza yakin konumlu Bayindir Sokak Uzerinde 3. normal katta Arkadas Emlak
Sk.. konumlu, 100 m? olarak pazarlanan ve 100 m? oldugu dUstndlen ofis kiraliktir. 0 (530) 626 08 95
8 Tunus 4 240 240 75.000 313 313 Konu tasinmaza yakin konumlu Tunus Caddesi Uzerinde 4. normal katta Akbal Emlak
Cad. konumlu, 240 m? olarak pazarlanan ancak 240 m? oldugu dUsUntlen ofis 0 (532) 654 96 01
kiraliktir.
9 Kiziirmak 1 110 110 39.000 355 355 Konu tasinmaza yakin konumlu Kizlirmak Caddesi Uzerinde 1. normal katta Epa Akare
Cad. konumlu, 110 m? olarak pazarlanan ancak 110 m? oldugu dUsindlen ofis Gayrimenkul
kiraliktir. 0 (537) 230 08 60
-
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10 Kizihrmak 1 130 130 39.000 300 300 Konu tasinmaza yakin konumlu Kiziirmak Caddesi Uzerinde 1. normal katta  Coldwell Banker

Cad. konumlu, 130 m? olarak pazarlanan ancak 130 m? oldugu dUsUnUlen ofis 0 (551) 166 93 69
kiraliktir.

11  Bankaci 1 65 65 24.000 369 369 Konu tasinmaza yakin konumlu Bankaci Sokak Uzerinde 1.normal katta Saritas

Sk. konumlu, 65 m? olarak pazarlanan ancak 65 m? oldugu dusinUlen ofis kiraliktir. Gayrimenkul

0 (537) 9920203
12 Beyan Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede gayrimenkul alim-satim isleriyle ugrasan kislerden alinan bilgilere goére, tasinmazin
bulundugu bdlgede, tasinmaza benzer nitelikte ofis kullanimli gayrimenkullerin ¢ok yUksek fiyatlarla kiralik ilanina ¢iktigr ve kiralanamadigi,

yapllan ve yapilacak kiralamalarin yUksek pazarlik payi sonrasi 200 - 210 TL/m?/Ay fiyat araliginda oldugu &grenilmistir.

5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilmis, Degerlemeye Konu
Gayrimenkule qulnllglnl Gosteren Krokiler
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Emsal gayrimenkullerin konumlarini g&steren kroki

5.4 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayninhli Agiklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan
Dizeltmeler, Dizeltmelerin Yapilma Nedenine iliskin Detaylh Agiklamalar Ve Diger
Varsayimlar

Degerlemeye konu gayrimenkulin pazar degerlerinin takdiri icin yakin cevrede konumlu benzer emsaller
arastinimistir. Yapilan arastirmalarda gayrimenkul aracilik faaliyetinde bulunan kisiler ile gérisuimUs ve online
gayrimenkul pazarlama site ilanlar incelenmistir. Yapilan sifahi gérOsmeler ve incelemelerde, yakin zamanda
satisa veya kiralamaya konu olmus gayrimenkul hakkinda kismen bilgi edinilmis olup, agdirlikli olarak halihazirda
piyasada satillk ve kiralk olarak pazarlanan gayrimenkullerin detaylan &grenilmistir. Edinilen bilgiler, sirket
arsivimizde bulunan diger bilgiler ile karsilastinimis olup emlak pazarlama firmalarndan alinan emsal bilgilerinin
tutarh olduklan gérolmustor.

Emsal arastirmasi yapilirken, “ayni pazar kosullarina sahip, benzer nitelikli emsaller tercih edilmesine; ayni veya
cok yakin konumda yer alan emsallerin (konumda/ lokasyonda farkliiklan olan emsallerin serefiye farkliliklan
degerlemede dikkate alinmal) tercih edilmesine; emsal gayrimenkulin fiziksel 6zelliklerinin dikkate alinmasina,
fiziki &zelliklerin (Unite tipi, kullanim bUyUkligu, yapi yasl, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar) farkl olmasi
durumunda emsallerin serefiye farkliiklarnnin degerlemede dikkate alinmasina; tam mdolkiyet devrine iliskin
emsaller [farklh mUlkiyet tarzlannin (hisseli mUlkiyet, Ust hakki devri, devre muUlk vs.) ortaya cikaracagd serefiye
farklliklan degerlemede dikkate alinmasina] tercih ediimesine” dikkat edilmistir.

Degerleme konusu gayrimenkulin bulundugu bolgedeki emsal satis fiyatlan incelendiginde asagidaki bilgilere
ulasimaktadir.

e Cadde UstUnde yer alan ofisler, ara sokakta yer alan ofislere gbére daha yUksek bedelle satis gérmektedir.
e Kapal alani bUyUdUkce birim kira ve satis dederinde azalmalar olmaktadir.
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e Satilik Buro/Ofis emsallerinin beyan edilen alan ve fiyatlara gore satis bedellerinin 40.000 TL/m? - 50.000
TL/m? araliginda, kiralamalarin ise 200 TL/m?/Ay — 220 TI/m?2/Ay oldugu tespit edilmistir.

Emsallerin Karsilastiriimasi

Satilik/kiralik ofis emsalleri, olumlu/olumsuz 6zelliklerin gore karsilastinimis ve serefiyelendirme calismasi ile uyumlu
hale getirilmistir.

Emsal gayrimenkullerden éngdrilen pazarlik paylarinin disUlmesi ve alan dUzeltmesi uygulanmasi akabinde
“konum, insaat kalitesi, mimari &zellik ve kullanim alani bUyUklogu” gibi kriterlere gdre serefiyelendirilmistir.

Emsallerin Konuma lliskin DUzeltme Kriterinde, raporun “5.3 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarndan
Cikartilmis, Degerlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gésteren Krokiler” boliminde sunulan emsal
krokilerinde belirtilen konumlan géz 6nUnde bulundurularak; cepheli oldugu cadde-sokak'in yaya-arag
yogunlugu, cadde-sokak UstU arac parki, erisilebilirligi, merkezi konumu vb. kriterleri géz nUnde bulundurularak
dUzeltme yapiimigstir.

Emsallerin insaat Kalitesine liskin DUzeltme Kriterinde, binanin yapilis tarzi, yapim vyili, teknik ézellikleri, bakim
durumu, malzeme kalitesi vb. kriterleri g6z énUnde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin Mimari Ozelliklerine lliskin Dizeltme Kriterinde, binanin teknik ve altyapi dzellikleri, kapali-acik otopark
durumu, kattaki konumu vb. kriterleri géz énunde bulundurularak duzeltme yapilmistir.

Emsallerin Alana iliskin DUzeltme Kriterinde, emsallerin alanlan géz éndnde bulundurularak dizeltme yapilmistir.
KGcUk alana sahip ofisler, buyuk alana sahip ofislere gbre daha yuksek birim degerlerle kiralanmaktadir.

Tablodan secilen gayrimenkuller, numaratajlarina gére tabloya islenmistir.

Emsaller ve Degerlemeye Konu Gayrimenkul Farkliliklari:

Emsal gayrimenkuller, degerleme konusu gayrimenkule goére kUcUk alana sahip gayrimenkullerdir. Bu durum
alana iliskin dizeltme kriterinde g6z 6ninde bulundurulmustur.

Degerleme konusu tasinmaz sehrin en populer lokasyonlarindan birinde konumludur. GayrimenkulUn konumlu
oldugu cadde ve etfrafindaki cadde ve sokaklarin tUmuU yaya ve arac sirkGlasyonu olarak cok yogundur. Buna
bagl olarak 3 numaral emsal haric diger emsallere konum serefiyesi uygulanmamistir. Bu durum Konumai iliskin
dUzeltme kriterinde olumluz serefiye olarak géz 6ninde bulundurulmustur.

1, 2, 4 ve 7 numarall emsaller, degerleme konusu gayrimenkule gdre daha geng, 5, 9 ve 11 numarall emsaller
ise daha yash binada konumludur. Bu durum insaat kalitesine iliskin duzeltme kriterinde olumsuz serefiye olarak
gdz 6nUnde bulundurulmustur.

Bolgede ofis kullanmi bulunan yapilarda genel olarak benzer teknik &zellikler (otopark, asansér vb.)
bulunmaktadir. Yalnizca 5 numaral emsal teknik ézellik bakimindan daha k6t0 durumdadir. Bu durum mimari
Ozelliklere iliskin dUzeltme kriterinde olumluz serefiye olarak gbz 6nunde bulundurulmustur.

Emsal gayrimenkul, dederleme konusu gayrimenkule gdre "Daha lyi Konumda, Daha lyi insaat Kalitesine Sahip,
Daha lyi Mimari Ozelliklere Sahip ve Daha KicUk Alana Sahip ise serefiye negatif girimektedir.

Biro/Ofis Sahs Degeri Karsilastirmasi (Serefiyelendirme)

Karsilastirma Tablosu — BUro/Ofis Satis Degeri

El E2 E3 E4 ES
Durum Satilik Safilik Safilik Satilik Satilik
Pazarlanan Deger (A) 5.100.000 4.500.000 10.100.000 7.250.000 6.500.000 TL
Pazarlik Payi 5% 5% 5% 10% 5% %
DUzeltiimis Deger (B) 4.845.000 4.275.000 9.595.000 6.525.000 6.175.000 TL
Pazarlanan Alan (C) 100 90 270 130 180 m?
Alan DUzeltmesi 1% 6% 13% 8% 13% %
DUzeltiimis Alan (D) 90 85 240 120 160 m?
DUzeltme Oncesi Deger (A/C) 51.000 50.000 37.407 55.769 36.111 TL/m?
Pazarlikl DUzeltilmis Deger (B/D) 53.833 50.294 39.979 54.375 38.594 TL/m?
Konuma lliskin DUzeltme 0% 0% 15% 0% 0% %
insaat Kalitesi DUzeltmesi -5% -5% 0% -5% 10% %
Mimari Ozellik Dizeltme 0% 0% 0% 0% 10% %
Alana liskin DUzeltme -10% -10% 0% -5% -5% %
Toplam DUzeltme -15% -15% 15% -10% 15% %

Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 22 |



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

Serefiye Uygulanmis Deger 45.758 42.750 45976 48.938 44383 TL/m?
Ortalamasi 45.560,94 TL/m?
*Emsal fasinmaz daha iyi 6zelliklere sahip ise serefiye negatif (-) girilmistir.

Degerleme konusu ofislerin ortalama satis degerinin yaklasik 45.600 TL/m? (45.560,94 TL/m?) olabilecegi gorUs ve
kanaatine variimistir,
Biro/Ofis Kira Degeri Karsilastirmasi (Serefiyelendirme)

Karsilastirma Tablosu — BUro/Ofis Kira Degeri

E6 E7 E8 E9 E10
Durum Kiralk Kiralk Kiralk Kiralik Kiralik
Pazarlanan Deger (A) 46.000 75.000 39.000 39.000 24.000 TL
Pazarlik Payi 20% 20% 25% 15% 20% %
DUzeltilmis Deger (B) 36.800 60.000 29.250 33.150 19.200 TL
Pazarlanan Alan (C) 100 240 110 130 65 m?
Alan DUzeltmesi 0% 0% 0% 0% 0% %
DUzeltiimis Alan (D) 100 240 110 130 65 m?
Duzeltme Oncesi Deger (A/C) 460 313 355 300 369 TL/m?
Pazarlikl DUzeltilmis Deger (B/D) 368 250 266 255 295 TL/m?
Konuma lliskin DUzeltme 0% 0% 0% 0% 0% %
insaat Kalitesi DUzeltmesi -15% 0% 5% 0% 5% %
Mimari Ozellik DUzeltme 0% 0% 0% 0% 0% %
Alana liskin DUzeltme -25% -10% -25% -25% -35% %
Toplam DUzeltme -40% -10% -20% -25% -30% %
Serefiye Uygulanmis Deger 221 225 213 191 207 TL/m?
Ortalamasi 211,31 TL/m?

*Emsal tasinmaz daha iyi 6zelliklere sahip ise serefiye negatif (-) girilmistir.
Degerleme konusu ofislerin ortalama kira degerinin yaklasik 210 TL/m? (211,31 TL/m?) olabilecegdi goérUs ve
kanaatine varilmistir.
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4. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karar
ile yayinlanan “Uluslararasi Degerleme Standartlar 2017" nin “UDS 105 Degerleme Yaklasimlarn ve Yontemleri”
baslikl 10.4. maddesinde; “Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, dzellikle tek
bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine yUksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varigin degerlemesiicin birden fazla degerleme ydéntemi kullanmasi gerekmez.”belirtmesi
yapilmistir.

Tek bir yéntem ile gUvenilir bir karar verilebilmesiicin yeterli bulgu bulundugundan gayrimenkulin bugUnki Pazar
degerinin tespitinde; Pazar Yaklasimi Yéntemi kullaniimasi uygun bulunmustur.

6.1 Pazar Yaklasimi

6.1.1 Pazar Yaklagimini Acgiklayici Bilgiler

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir (oenzer) varliklarla karsilastinimasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satiimis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna énemli dlcUde benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi,
ve/veya

(c) dnemli &icUude benzer varliklarile ilgili sik yapilan ve/veya guncel gézlemlenebilir islemlerin séz konusu olmasi.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkl carpanlara sahip karsilastinlabilir varliklardan elde edilen pazar
carpanlar kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin secimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin dikkate alindigi
bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

6.1.2 Konu Gayrimenkulin Degerlemesi i¢in Pazar Yaklasimi Yonteminin Kullaniima Sebebi

Bu degerleme calismasinda konu gayrimenkullin pazar dederinin tespitinde, Pazar Yaklasimi Yéntemi
kullanilmustr.

Pazar Yaklasimi ydnteminde, yakin dénemde pazara cikarfilmis, safilmis veya kiralanmis benzer gayrimenkul
dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek bUtin unsurlarla sentez olusturularak degerleme
yapilmigtir.

Bulunan emsaller; konum, mimari 6zerllikleri ve bUyUklUk gibi kriterler dahilinde karsilastinimis, emlak pazarinin
gUncel degerlendirmesi icin emlak pazarlama firmalar ile goéristimUs; kamu kurum ve kuruluslarndan da bilgi
edinilmis, ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimigtir.

Uluslararasi Degerleme Standartlan UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yéntemleri Madde 20.2 maddesi'nin b ve
¢ benftlerine gore; * degerleme konusu varligin veya buna énemli dlcude benzerlik tasiyan varliklarnn aktif olarak
islem gdrmesi ve/veya”, “dnemli dlcUde benzer varliklar ile ilgili sikk yapillan ve/veya glncel gézlemlenebilir
islemlerin sz konusu olmasi” Pazar yaklasimi ydnteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu gayrimenkullere emsal olabilecek ofis emsallerinin yeterli

olmasi ve bodlgedeki fiyatlann kendi icerisinde istikrarll hareket etmesi sebebiyle pazar yaklasimi ydntemi
kullanilmustir.

6.1.3 Fiyat Bilgisi Tespit Edilen Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi

Raporun “Bolum 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgi altinda sunulmaktadir.

6.1.4 Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki Haritalarindan Cikartilimig, Degerlemeye Konu Gayrimenkule
Yakinligini Gosteren Krokiler

Raporun "Bolum 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashdr altinda sunulmaktadir.

6.1.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Ayrintih Aciklama, Emsal Bilgilerinde Yapilan Dizeltmeler,
Dizeltmelerin Yapilma Nedenine llisgkin Detayli Agiklamalar Ve Diger Varsayimlar

Raporun “BolUm 5 Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgi altinda sunulmaktadir.

6.1.6 Pazar Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

-
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Yapilan piyasa arastirmalari, degerleme sureci ve emsal analizinden hareketle belirtilen 6zellikler g6z 6ninde
bulundurularak erisilebilirligi, reklam kabiliyeti, bUyUklogU, konumu, kullanim uygunlugu, tavan yuksekligi, zemin
kotuna gére konumu, 1sik-hava alma kabiliyeti, otopark gibi &zellikleri dikkate alinarak serefiyelendirme yapilarak
tespit ve takdir edilen pazar degeri asagidaki tablolarda belirfilmistir.

Degerleme Tablosu —Pazar Degeri (Tam Hisse Degeri)

Kat Kat Brit Alani (m?) Deger (TL/m?) Deger (TL)
1.Normal Kat 283 45.600 12.904.800
2.Normal Kat 283 45.600 12.904.800
Toplam 566 25.809.600

Toplam Yaklasik 25.800.000 TL

Secilen degerleme ybntemlerine goére degerleme konusu tasinmazin Toplam Pazar Degerinin 25.800.000 TL
olabilecegdi gérUsine varlmistir.

6.2 Maliyet Yaklasimi

6.2.1 Maliyet Yaklasimini Acgiklayici Bilgiler

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu olmadikca,
belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla ediniimis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir
varligr elde etme maliyefinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkkesinin uygulanmasiyla gdsterge
niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varigin cari ikame maliyetinin veya yeniden
Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tUm yipranma paylarinin
dUsUlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belilenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli ve/veya anlamli
agirlik verilmesi gerekli gérbimektedir:

(a) katiimcilarnn degerleme konusu varlikla énemli dlcide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisittlamalar
olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarnn degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri
icin 6nemli bir prim &édemeye raz olmak durumunda kalmayacaklan kadar, kisa bir sirede yeniden
olusturulabilmesi,

(b) varigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine &zgU niteliginin gelir yaklasimini veya pazar
yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi érnegdinde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

6.2.2 Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Maliyet Yaklasiminin Kullaniima Nedeni

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamistir.

6.2.3 Arsa Degerinin Tespitinde Kullanilan Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Dizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar Ve Ulasilan Sonug

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamistir.

6.2.4 Yapi Maliyetleri Ve Diger Maliyetlerin Tespitinde Kullanilan Bilgiler, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve Yapilan
Diger Varsayimlar

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamistir.

6.2.5 Maliyet Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamistir.

6.3 Gelir Yaklasimi
6.3.1 Gelir Yaklagimini Acgiklayici Bilgileri

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere dénUsturdimesi ile
belirenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varigin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarnnin veya
maliyet tasarruflarnin bugunkt degerine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik
verilmesi gerekli gorilmektedir:

(a) varigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri etkileyen cok dnemli bir unsur olmasi,

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

indirgenmis Nakit Akisi Yontemi (Discounted Cash Flow Method)

INA yénteminde, tahmini nakit akislan degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginki degeriyle
sonuclanmaktadir. INA ydnteminin temel adimiar; degerleme konusu varligin ve degerleme goérevinin niteligine
en uygun nakit akigi fUrinun secilmesi (6rnegin, vergi dncesi veya vergi sonrasi nakit akislar, foplam nakit akislarn
veya Ozsermayeye ait nakit akislar, reel veya nominal nakit akislar vb.), nakit akislannin tahmin edilecegdi en
uygun kesin sGrenin varsa belirlenmesi, s&z konusu sure icin nakit akis tahminlerinin hazirlanmasi, (varsa) kesin
tahmin sUresinin sonundaki devam eden dederin degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha
sonra da, varligin niteligine uygun devam eden dederin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve
indirgeme oraninin varsa devam eden deger de dahil olmak Uzere, tahmini nakit akislanna uygulanmasi
seklindedir.

6.3.2 Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Gelir Yaklasiminin Kullanilma Nedeni

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydontem uygulanmamistir.

6.3.3 Nakit Giris Ve Cikislarinin Tahmin Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynagi Ve
Yapilan Diger Varsayimlar

Degerleme ¢calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamigstir.

6.3.4 indirgeme/iskonto Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintih Aciklama Ve Gerekgeler

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydontem uygulanmamistir.

6.3.5 Gelir Yaklasimi ile Ulasilan Sonug

Degerleme ¢calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamigstir.

6.4 Diger Tespit Ve Analizler (Degerleme isinin Gerektirmesi Halinde)

6.4.1 Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direkt ya da dogrudan kapitalizasyon denilen ve mulkin bir yillik stabilize getirisini baz alan yaklasim, yeni bir
yatinmci agisindan gelir Ureten milkin pazar degerini analiz etmektedir. Bir kapitalizasyon orani elde edebilmek
icin karsilastinlabilir mulklerin satis fiyatlarnyla gelirleri arasindaki iliski incelenir. Daha sonra konu muUlkin sahip
olunduktan sonraki ik yilda elde edilen yillk faaliyet gelirine bu oran uygulanir. Elde edilen deger, benzer
mulklerde ayni dUzeyde getiri elde edilecedi varsayimiyla, belirtilen gelir dUzeyiyle garanti edilen pazar
degeridir. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Tasinmazin Yillk Net Geliri / Kapitalizasyon Orani” formuUlinden
yararlanilr.

6.4.2 Konu Gayrimenkuliin Degerlemesi icin Direkt Kapitalizasyon Yénteminin Kullaniima Nedeni

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamistir.

6.4.3 Kira Degerinin Belilenmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri Ve Bu Bilgilerin Kaynagi, Yapilan Dizeltmeler,
Yapilan Diger Varsayimlar

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydontem uygulanmamigstir.

6.4.4 Direkt Kapitalisazyon Oraninin Nasil Hesaplandigina iliskin Ayrintli Agiklama Ve Gerekgeler

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska ydntem uygulanmamistir.

6.4.5 Direkt Kapitalizasyon Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Degerleme calismasinda Pazar Yaklasimi Analizi uygulanmis olup, baska yontem uygulanmamistir.
6.4.6 Takdir Edilen Kira Degerleri (Analiz Ve Kullanilan Veriler)

Degerleme calismasinda kira degeri takdiri icin kullanilan veriler, analizler ve diger detaylar raporun “BélUm 5
Degerleme Calismasinda Erisilen Bilgi Ve Veriler” bashgi altinda sunulmaktadir.

-
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Gayrimenkul icin takdir edilen Pazar Kira degeri asagidaki tabloda belirtilmigtir.
Degerleme Tablosu —Pazar Kira Degeri (Tam Hisse Degeri)

Kat Kat Brit Alani (m?) Deger (TL/m?/Ay) Deger (TL/Ay)
1.Normal Kat 283 210 59.430
2.Normal Kat 283 210 59.430
Toplam 566 118.860

Toplam Yaklasik 120.000 TL

Secilen degerleme yéntemlerine gére degerleme konusu tasinmazin Toplam Pazar Kira Degderinin 120.000 TL/Ay
olabilecegdi gérUsine varlmistir.

6.4.7 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiigi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Bu degderleme raporunda, hasilat paylasimi veya kat karsiigr insaat yapimi ydntemleri kullanilmamistir.

6.4.8 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme calismasinda, proje degerleme calismasi yapllmamistir. Rapor bina bazinda pazar degeri tespitiicin
hazirlanmis olup, raporda bos arsa ve proje dederi tespit edilmemistir.

6.4.9 Bos Arazi Ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi Ve Kullanilan Veri Ve Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Degerleme calismasinda, proje degerleme calismasi yapiimamistir. Rapor bina bazinda Pazar degeri tespitiicin
hazilanmis olup, raporda bos arsa ve proje degeri tespit edilmemistir.

6.4.10En Verimli ve En lyi Kullanim Degeri Analizi

Bir varligin en yUksek ve en iyi kullanimi, bunun Uretkenligini maksimize eden mimkun, yasal olarak izin verilebilir
ve finansal olarak uygulanabilir kullanimidir. En yUksek ve en iyi kullanim varligin mevcut kullaniminin devami
veya bir diger alternatif kullanim icin olabilir. Bu piyasa katilimcisinin teklif etmeye istekli olacagi fiyati formuole
ederken, varlik icin aklinda olan kullanim ile belirlenir.

En yUksek ve en iyi kullanimin belirlenmesi icin asagidakilerin dikkate alinmasi gerekir:

e Bir kullanimin fiziksel olarak mumkUn olup olmadigini degerlendirmek icin, katiimcilar tarafindan makul
olarak goérUlen noktalar,

e Yasal olarak izin verilen sartlar yansitmak icin, varigin kullanimiyla ilgili sehir planlamalarn/imar durumu
gibi tUm kisittlamalar ve bu kisittlamalarin degisme olasilid,

e Kullanimin finansal karllik sarfi bakimindan, fiziksel olarak mUmkun olan ve yasal olarak izin verilen
alternatif bir kullanimin, tipik bir katiimciya, varligin alternafif kullanima dénUstirme maliyetleri hesaba
katildiktan sonra, mevcut kullanmindan elde edecegi getirinin Uzerinde vyeterli bir getiri Uretip
Uretmeyecedi dikkate alr.

Gayrimenkul sektérGnin hukuki ve teknik acidan en belirleyici faktérlerinden biri olan imar planlan Ulkemizde
sehirlesme, teknolojik gelisme ve iktisadi ilerlemeye paralel bir gelisme gdsterememekte ve bu revizyon eksikligi
nedeniyle genelde statik bir gérinim arz etmektedirler. S6z konusu olumsuz yapinin dogal bir sonucu olarak bir
gayrimenkul Uzerinde mali ve teknik acidan en yUksek verimliligi saglayacak ve bunun yani sira finansmani dahi
temin edilmis en optimum secenegdin uygulama safhasina konulamamasi gibi istenmeyen vakalar sektérimuozde
sik sik olusabilmektedir. Bir baska anlatimla, Ulkemiz kosullarinda en iyi proje, en yUksek getiriyi saglayan veya
teknik olarak en mUkemmel sonuclan saglayan secenek dedil, ayni zamanda yasal mevzuatin gereklerini de
yerine getiren projedir.

Ulkemizde imar planlar, sehirlesme hizina ayak uyduramamakta ve nispeten statik kalmaktadir. Bu durum, bir
mUlkOn finansal olarak gerceklestirilebilir ve degerlemesi yapilan mulkin en yUksek getiriyi saglayan en verimli
kullanimina yasalarca izin veriimemesine sebep olmaktadir. Sonu¢ olarak yasalarca izin verimeyen ve fiziki
acidan mumkun olmayan kullanim yUksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez.

Degerleme konusu gayrimenkulUn konumu, ¢evre &zellikleri, bUyUkligu, kullanim uygunlugu gibi &zellikleri gbz
6nlnde bulunduruldugunda gayrimenkulin en etkin ve verimli kullaniminin “Ofis” olarak kullanilabilecegi
dUsUnUImektedir.

6.4.11Misterek Veya Bolunmuis Kisimlarin Degerleme Analizi

Rapora konu gayrimenkulUn bina 6zelliginde olmasi sebebiyle musterek veya bdlinmuUs kisimlarnn degerlemesi
yapilmamistir.
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi ve GORUS

7.1 Farkh Degerleme Yontemleri ile Analiz Sonuglarinin Uyumlashrimasi Ve Bu Amacla
izlenen Metotlarin Ve Nedenlerinin Aciklamasi

gayrimenkulin mevcut durumu bugUnkU pazar degerinin tespitinde; Pazar Yaklasimi Yontemi kullaniimistir.

Degerleme Yéntemleri Konsolidasyonu Tablosu (Tam Hisse)

Ozet Tablo Deger (TL)
Pazar Yaklagimi Pazar Degeri 25.800.000
Maliyet Yaklasimi Pazar Degeri Uygulanmamustir.
Gelir Yaklagimi Pazar Degeri Uygulanmamustir.
Pazar Yaklasimi Pazar Kira Degeri 120.000

Pazar yaklasiminda degerlemesi yapillan mulkler, pazarda gerceklestirilen benzer mulklerin safislanyla
karsilastinimistir. Pazarda yapilan incelemelerde konu gayrimenkul benzer kullanimda emsallere ve somut
verilere ulasiimistir.

Pazarda yapilan incelemelerde konu gayrimenkule benzer ticari (meskenden ofise dénUstirGimUs) kullanimda
gayrimenkulin Pazar Yaklasimina konu edilerek degerlendirildigi gdzlemlenmistir. Bu dogrultuda rapor sonug
degeri olarak, Pazar Yaklasimiyla hesaplanan toplam pazar degeri takdir edilmistir. Ninhai deger takdir edilirken
pesin satis fiyatlan esas alinmustir.

Buna gdére gayrimenkulin toplam pazar degeri icin 25.800.000-TL (Yirmi Bes Milyon Sekiz Yiz Bin-Tirk Lirasi)
kiymeft takdir edilmistir.

7.2 Asgari Husus Ve Bilgilerden Raporda Yer Veriimeyenlerin Neden Yer Aimadiklarinin
Gerekgeleri

Degerleme calismasinda, asgari husus ve bilgilerden raporda yer verimeyen herhangi bir madde
bulunmamaktadir.

7.3 Degerleme Konusu Arsa Veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gegmesine Ragmen
Uzerinde Proje Gelistiriimesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunulup
Bulunuimadigina Dair Bilgi

Rapor konusu gayrimenkul bina niteligindedir. Bos arsa veya arazi degerleme ¢calismasi yapilmamistir.

7.4 Degerleme Konusu Ust Hakki Veya Devre Milk Hakki ise, Ust Hakki Ve Devre Miilk
Hakkinin Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklarn Doguran Sézlesmelerde Ozel
Kanun Hikumlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinilama Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

Ust hakki veya devre mUlk hakki degerleme calismasi yapimamistir.

\,
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8. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI PORTFOYU ACISINDAN DEGERLENDIRME

8.1 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulun, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagli
Hak ve Faydalarn, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar Portfoyune Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuat Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris

8.1.1 Varsa, Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat Ve ipotekler ile ilgili Goris

28/5/2013 tarihli ve 28660 sayill Resmi Gazete'de yayimlanmis, 23/1/2014 tarihli ve 28891 sayill Resmi Gazete'de
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna lliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig ve 17/1/2017 tarihli
ve 29951 sayill Resmi Gazete'de Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginde Dedisiklik Yapiimasina
Dair Teblidi ile degisiklik yapilmis Gayrimenkul Yatinm Ortakliklanna iliskin Esaslar Teblidi'nin 22. maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde;

“(c) bendinde; Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin dederini dogrudan ve
onemli 6lctde etkileyecek nitelikte herhangi bir tfakyidat serhi olmayan gayrimenkul ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikumleri saklidir.” ve “(j) bendinde; Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinm yapamaziar.” denilmektedir.

Gayrimenkulin tapu kaydinda yapilan incelemede, gayrimenkul Uzerinde “ipotek” kaydi bulunmadid
g&érulmustir.

Konu takyidatlann, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin esaslar Tebligi*nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bentlerinde belirtlen hUkUmler cercevesinde kisitlayici 6zellikleri olmayip, gayrimenkulin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

8.1.2 Degerleme Konusu Gayrimenkulun, Uzerinde ipotek Veya Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan Ve
Onemli Olcide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi Durumlan Harig,
Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkullerin, Uzerinde ipotek veya gayrimenkullerin degerini dogrudan ve &nemli
Olcude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlan haric, gayirmenkullerin  devrini
sinirlayabilecek baskaca herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

8.1.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve
Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Goris

ilgili mevzuat uyarnca dederlemeye konu gayrimenkulin gerekli tim izinleri alinmis olup, yasal gerekliligi olan
tfUm belgeleri fam ve dogru olarak mevcuttur.

Mahallinde yapilan incelemelerde gayrimenkulin mimari projesiyle, yapi kullanma izin belgesi ile uyumlu oldugu
g6zlemlenmistir.

8.1.4 Ruhsat Alinmis Yapilarda, Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili imar Kanunu’nun 21 inci Maddesi
Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Mevcut durumda yapilan incelemelerde tapuda “mesken” vasifli olan gayrimenkulin mevcutta ofis olarak
kullanildigr gérGimustir. Mesken vasifli olan gayrimenkdn, ofis niteligi kazanmasi igin yeniden ruhsat almasi,
mimari proje kullaniminda tadilat yapiimasi gerekmektedir. Bagimsiz bdlim onayll mimari proje ile uyumlu
oldugu, ayrica yapi kullanim izin belgesinin bulundugu goriimus olup bagimsiz bolumon yeniden ruhsat almasini
gerektirir alansal bir bUyUme tespit edilmemistir.

8.1.5 Gayrimenkulin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim $eklinin Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis ile Portféye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadigi
Hakkinda Gorus

(Bu Bentte, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklan icin 1I-48.1 Sayili “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi”Nin, Gayrimenkul Yatinm Fonlar icin 1lI-52.3 Sayill “Gayrimenkul Yatinm Fonlarina lliskin Esaslar Tebligi”Nin
ilgili Maddeleri Kapsaminda Ve llgili Maddelere Atif Yapmak Suretiyle Degerlendirme Yapilmasi Gerekmektedir.)
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi; “Ortaklik
portféyUne dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme
niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.

Ortakligin mulkiyetinde bulunan arsa ve araziler Uzerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen
veya tapu kotigunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtimis yapilarnn bulunmasi halinde, séz konusu

~,
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durumun hazrlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit eftiriimis olmasi ve s&z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulUn tapudaki niteliginde gerekli dedisikligin yapilacaginin Kurula
beyan edilmesi halinde ik cUmlede belirtilen sart aranmaz.” seklindedir.

Gayrimenkul Yatinm Ortaklariicin 11-48.1 sayil ' Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig’'in 7. B&IOm
22. Maddesi 1. Fikrasinin (a) bendi *(Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alm satim kér veya kira geliri elde etmek
amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, aligveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her t0rlU
gayrimenkulU satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler.
Su kadar ki mUnhasiran altyapi yatinm ve hizmetlerinden olusan portféyU isletecek ortakliklar sadece altyapi
yatinm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.” ve (b) bendi “(Dedisik:RG-
2/1/2019-30643) Portfdylerine alinacak her tUrlU bina ve benzeri yapilarailiskin olarak yapi kullanma izninin alinmis
ve kat muUlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, muUlkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte
ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarn,
famaminin veya bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun
olmasi yeterli kabul edilir.” Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanunu'nun gecici 16’'nci maddesi
kapsaminda “yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin
yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”

Degerleme konusu gayrimenkul, tapuda “mesken” vasifli olup, filli durumda ofis nitelikli kullanilmaktadir.

GayrimenkulUn tapudaki “niteligi” ile "fiili kullanim sekli” birbiriyle uyumlu degildir. Bagimsiz bdlumde intiyac
dogrultusunda yapilan bélimlendirmeler tadilat niteliginde degerlendirilmistir.

Degerleme konusu gayrimenkulin Yapi Kullanma izin Belgesi bulunmasina ragmen, Kat MUlkiyeti tesis ediimedidi
g&érulmustir.

Degerleme konusu gayrimenkulUn, tapudaki nitelidi ile fiili kullaniminin uyumlu olmamasi ve Yapi Kullanma izin
Belgesi bulunmasina ragmen Kat MUlkiyeti'ne gecilmemesi nedenleriyle GYO Portféyine alinmasinin uygun
olmayacagdi kanaatine varimistir.
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9. DIGER

9.1 KDV Konusu

07.07.2023 tarin 32241 sayill Resmi Gazetede yayimlanan 7346 sayill Cumhurbaskani Karar ile genel KDV orani
%18'den %20'ye yUkseltilmistir. Sirket aktifinde yer alan is yerinin kiralanmasi durumunda elde edilen kira geliri %20
oraninda KDV'ye tabidir.

29.03.2022 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan 5359 Sayili Cumhurbaskani Kararyla 01.04.2022 tarihinden
sonra alinmis olan yapi ruhsatlanna iliskin yapilacak konut teslimlerinde, KDV orani, konutun net m?'sine gbre
kentsel donUsUm kapsaminda olup olmamasi bakimindan kademeli olarak belilenmektedir.

01.04.2022 tarihinden itibaren alinmis olan insaat yapi ruhsatlanna bagl olarak yapilacak konut teslimlerinde
asagidaki KDV oranlar uygulanmaktadir.

KDV ORANLARI
is Yeri Teslimlerinde 20%
Arsa/Arazi Teslimlerinde 10%

01.04.2022 TARIHINDEN SONRA RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m? ve Uzeri Konutlarda

Net Alanin 150 m2 den Fazla Olan Kismi igin 20%
Net Alanin 150 m? ye Kadar Olan Kismi igin * 10%
Net Alani 150 m? ye Kadar Konutlarda * 10%
01.04.2022 TARIHINDEN ONCE RUHSAT ALINMASI DURUMUNDA KDV ORANI
Net Alani 150 m? ve Uzeri Konutlarda 20%
Net Alani 150 m? 'ye Kadar Konutlarda */**
01.01.2013 Tarihine Kadar Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda 1%
499 TL' ye kadar ise 1%
01.01.2013-31.12.2016 Tarihlerinde Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda Yapi Ruhsatinin 500-999 TLise  10%
Alindigi Tarinte Emlak Vergisi YonUnden Arsa Birim m? Rayic Degeri 1.000 TL ve Uzeri  20%
1.000 TL'ye kadar ise 1%
01.01.2017 Tarihi itibanyla Yapi Ruhsati Alinan Durumlarda Yapi Ruhsatinin Alindid 1.000-2.000 TLise  10%
Tarihte Emlak Vergisi YGnUnden Arsa Birim m? Rayi¢ Degeri 2.000 TL Gzeri  20%

*16.05.2012 tarihli ve 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin D&nUstirGimesi Hakkinda Kanun kapsaminda rezerv
yapi alani ve riskli alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapilann bulundugu yerlerdeki konutlarda KDV orani %1'dir.

** BUyUksehir Belediyesi kapsamindaki illerde yer alan Uks veya birinci sinif insaatlarda gecerlidir. Diger illerde ve
2. ve 3. sinif basit insaatlarda, konutun net alani 150 m?2 'nin altinda ise KDV orani %1" dir.

% Kamu kurum ve kuruluslan ile bunlarnn istirakleri farafindan ihalesi yapilan konut insaatl projelerinde, yapi
ruhsati tarihi yerine ihale tarihi dikkate alinmaldir.

Sonug Olarak: Konu yapinin mevcut kullaniminin ticari nitelikli gayrimenkul olmasi sebebiyle KDV orani %20 olarak
belirlenmistir.

-
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10. SONUC

10.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tOm analiz, calisma ve hususlara katillyorum.

10.2 Nihai Deger Takdiri

Gayrimenkullerin konum ve fiziki durumu ile degerine etken olabilecek diger tUm &zellikleri dikkate alinmis,
mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Ulkede son dénemde yasadigimiz ekonomik kosullar da géz
onUne alinarak Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan gayrimenkulin toplam degeri
asagidaki gibi takdir edilmigtir.

Bu degerin takdirinde asagidaki esaslara uyulmustur.

1. Pesin Satis Fiyat esas alinarak, Trk Lirasi Uzerinden nihai deger takdiri yapilmistir.

2. Degerleme Katma Deger Vergisi haric yapilmis ve ilgili Katma Deger Vergisi tutan eklenerek toplam
deger sunulmustur.

3. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmig kisminin arsa
degeri dahil Turk Lirasi Uzerinden degerinin takdir edilmesi, projenin degerleme tarihi itibariyle bitiriimis
olmasi varsayimi ile TUrk Lirasi Uzerinden yapilacak deger takdirine ise gerekirse bilgi amacli olarak ayrica
yer verilmesi (Calismada proje degerleme calismasi yapilmamistr.)

Deger Tablosu (31.12.2025 tarihl)Tam Hisse Degeri
1 Adet Dubleks Mesken (2 No'lu Bagimsiz B&IGm) (KDV Harig) (KDV Dahil)*
Pazar Degeri 25.800.000 30.960.000 TL

*% 20 KDV uvygulanacagi varsayilarak bilgi amagh gésterilmistir.

o Deger gorUsu arsa degeri dahil Trk Lirasi Gzerinden belirlenmistir.

o Budegerleme raporunun 31.08.2019 tarih 30874 sayill Resmi Gazete'de yayimlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslan Hakkinda Teblig'in 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlandigini beyan ederiz.

o Busayfa, bu degerleme raporunun ayriimaz bir parcasidir, rapor igerisindeki detay bilgiler ile birlikte bir bitGndUr bagimsiz
kullanilamaz.

o KDV oranlan gincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve
vergi oranina iliskin 6zel hGkUmleri dikkate alinmamistir.

o  Rapor, mUsterinin mUnhasir kullanimi igin hazirlanmis olup, musteri ile ilgili mevzuatin gerektirdigi bilgilendirmeler ve kamu kurum-
kuruluslar ile mahkemeye sunulmasi haricinde, islak imzali raporu baska amaclarla kullanamaz. Raporun veya raporda yer alan
degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarnin veya mesleki niteliklerinin referans
verilmesinin yasaktir. Rapor, sinirl sayida Uretilmis olup, hicbir zaman Vera Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$'nin yazil
6n izni olmadan G¢Uncu sahislara dagifim amaciyla kismen ya da tamamen ¢ogaltlamaz veya kopya edilemez.

o Kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Mehmet Onur CAKMAKLI Fatih TOSUN
Lisans No:401232 Lisans No: 400812

@
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1. Fotograflar

2. Tapu Omegi

3. TGKM Parsel Sorgulama Goruntileri

4, Gayrimenkule Ait tapu Kaydi

5. Imar Durumu

6. Yapi Kullanma izin Belgesi

7. Yapi Ruhsat

8. Mimari Proje Gorselleri

9. UAVT Sorgu Kodu

10. Gayrimenkul Degerleme Uzmanlhgi Lisanslar ve TecrUbe Belgeleri
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