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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

Sivas ili, Merkez Ilgesi, Pulur Mahallesi, 6059 ada 1
parselin SPK mevzuati geregi yasal durumunun
irdelenmesi, adil piyasa degerinin Tiirk Lirasi cinsinden
belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BiLGi

Degerleme Konusu isin ismi ve Kapsam

Degerlemeyi Talep Eden Kurum Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. \
Raporu Hazirlayan Kurum Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. \
Rapor Numarasi 25-165 \
Rapor Tarihi 18.12.2025 \
Degerleme Tarihi 18.12.2025 \
Sozlesme Tarihi 09.10.2025 |

il Sivas |
flge Merkez |
Mahalle Pulur ‘
Ada/Parsel 6059 Ada 1 Parsel |
Yiizél¢iim, m? 1.233,46 \
Anatasinmaz Nitelik Arsa \
imar Durumu Ticaret+Turizm+Konut Alani, Blok Nizam, 6 Kat \
Mevcut Kullanim Durumu Insa Halinde Ticaret+Konut Projesi \

Deger Takdiri KDV Harig, £ KDV Harig, USD \
Projenin Mevcut Durum Degeri 166.465.000,00 3.890.041,74 \
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri 332.840.000,00 7.777.980,31 \

*17.12.2025 Giinti Saat 15:30'da Belirlenen Gésterge Niteligindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Efektif Satis Kuru 1 USD= 42,7926 £
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1.RAPOR BILGILERI
1.1 Rapor Tarihi
18.12.2025

1.2 Rapor Numarasi
25-165

1.3 Rapor Tiiri

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S./nin (bundan sonra Miisteri olarak
anilacaktir) talebi lizerine Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. (bundan sonra
Sirket olarak anilacaktir) tarafindan; Sivas ili, Merkez H(,‘esi, Pulur Mahallesi, 6059 ada 1 parsel
tzerinde gelistirilen projenin mevcut durum degeri ile tamamlanmasi halindeki piyasa
degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespiti amaciyla, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 34. maddesi 1. fikras1 (g) bendi (portfdyde yer alan ve ortakligin hesap
ddéneminin son lg ayi icerisinde herhangi bir nedenle rayi¢ degeri tespit edilmemis varliklarin yil

sonu degerlerinin belirlenmesi) kapsaminda hazirlanmistir.
1.4 Degerleme Tarihi

18.12.2025

1.5 Raporu Hazirlayanlar

Bu rapor sirketimiz Degerleme Uzman Yardimcisi Esra DERE ve Degerleme Uzmani Gozde
GEYIK VARLI tarafindan hazirlanmus, Degerleme Uzmani Hasan Serhat BERKLI tarafindan
kontrol edilmis, Sorumlu Degerleme Uzmani Yasin PEKTAS tarafindan kontrol edilmis ve

onaylanmistir.
1.6 Sorumlu Degerleme Uzmani

Sirketimizin Yonetim Kurulu Bagkani da olan Yasin PEKTAS, 1972 yili Afyonkarahisar, Bolvadin
llcesi dogumludur. Harita ve Kadastro Miihendisidir. Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii tasra
teskilatinda Kadastro Teknisyeni, Kontrol Miihendisi, Hendek Kadastro Miidiirii ve [stanbul
Tapu ve Kadastro Bolge Miidiirliigii Bolge Miidiir Yardimcisi olarak gorev yapan Yasin PEKTAS
1997 yilinda Hazine Gayrimenkullerinin en verimli degerlendirilmesine iliskin ytrtitiilen MEGIP
(Milli Emlak ve Gecekondu Islah Projesi) Projesinde, Basbakan Miisaviri sifati ile gorev
yapmistir. Tiirkiye Sermaye Piyasasi Aract Kuruluslar Birligi'nden 16.01.2007 tarihinde

Degerleme Uzmanligi Lisans belgesini almistir.
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1.7 Sozlesme Tarihi ve Numarasi

Dayanak Sozlesme, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile Sirketimiz arasinda 09.10.2025

tarihinde imzalanan s6zlesmedir.

1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Bu Rapor, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri IIl, 62.3 numarali “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul

Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Tebligi kapsaminda hazirlanmistir.

1.9 Degerleme Konusu Gayrimenkul ile ilgili Sirketimiz Tarafindan Hazirlanan Son Ug

Degerleme Raporuna iliskin Bilgiler

Sirketimizce Sivas Ili, Merkez Ilgesi, Pulur Mahallesi, 6059 ada 1 numarali tasinmaz icin

hazirlanan degerleme raporu bilgileri asagidaki gibidir.

Rapor Tarihi 22.12.2023 25.12.2024 7.11.2025

Kiibra EKER Esra DERE Esra DERE
Raporu
Hazirlayanlar H Serhat
: asan Serha . :
Hasan Serhat BERKLI BERKLI Gozde GEYIK VARLI
Hasan Serhat BERKLI
Raporu Kontrol Yasin PEKTAS Yasin PEKTAS

Edenler
Yasin PEKTAS

Takdir Edilen o o Mevcut Durum Degeri: 124.075.000,00

- Arsa Degeri: Arsa Degeri: RN
Deger, & 59.6340.000.00 92.235.000.00 Tamamlanmasi Durumundaki Degeri:
(KDV Haric) ) T e 323.175.000,00
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2. SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER
2.1 Degerlemeyi Yapan Sirket Bilgileri

Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.; tecriibeli ve uzman kadrosu ile ¢6ziim
ortakligin1 Ustlendigi gercek ve tilizel kisilerin, gayrimenkul konusunda alacaklar1 tiim
kararlarina bilimsel ve fiziki verilere dayali, dogru ve giivenilir bilgiler 1s5181nda, yon verebilmek
amaciyla 24.10.2007 tarihinde kurulmus, 29.05.2009 tarihinde ISO 9001:2000 Kalite Yonetim
Sistemi kriterlerine uygun olarak hizmet verdigine iliskin Kalite Sistem Sertifikasin1 almis ve
Sermaye Piyasas1 Kurulu'nca, Seri VIII No:35 sayili Tebligi cercevesinde degerleme hizmeti
vermek tizere 24.12.2009 tarihi itibariyle, Gayrimenkul Degerleme Sirketleri listesine alinmis
ayrica Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nca “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik” cercevesinde Degerleme
Hizmeti vermek tlzere 08.12.2011 tarih ve 4480 sayili karari ile Degerleme hizmeti vermek
lizere yetkilendirilmis bir Anonim Sirkettir. Sirket Merkezi, istanbul Uskiidar ilgesi, Altunizade
Mahallesi, Sirmaperde Sokak Sirma Apartmani No:23/2 adresindedir. Sirketimiz internet adresi

www.ygd.com.tr olup, sirketimize iliskin detayl bilgilere bu siteden ulasilabilir.
2.2 Degerleme Talebinde Bulunan Miisteri Bilgileri

Sirket Unvani: Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Sirket Adresi: Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44/B Umraniye/ISTANBUL

Sirket Amaci: Ulkemiz gayrimenkul sektoriiniin gelisimine ivme kazandiracak ve Tiirkiye i¢in
katma deger olusturacak projeler ile sektoriinde oncii sirketler arasinda yer almak, yliksek
yatirim degeri sunan 6zglin projeler gelistirerek istikrarl bilanco biliyiimesi gerceklestirmek,
kurumsal degerleri ve yonetim anlayisiyla sektoriinde 6rnek bir kurum olmak ve hissedarlarina

en yiiksek getiriyi kazandiracak deger artiran projeleri hayata gecirmektir.
Sermayesi: 4.693.620.000.-TL

Halka A¢iklik: %18,94

Telefon: +90 216 590 15 40

e-posta: info@ziraatgyo.com.tr

etkin
K\MEMUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.
www.ygd.com.tr


mailto:info@ziraatgyo.com.tr

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

AR 2565

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.nin talebi iizerine Yetkin Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan; Sivas ili, Merkez ngsi, Pulur Mahallesi, 6059 ada 1
parsel lizerinde gelistirilen projenin mevcut durum degeri ile tamamlanmasi halindeki piyasa
degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespiti amaciyla, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 34. maddesi 1. fikras1 (g) bendi (portfoyde yer alan ve ortakligin hesap
déneminin son l¢ ayi icerisinde herhangi bir nedenle rayic degeri tespit edilmemis varliklarin yil
sonu degerlerinin belirlenmesi) kapsaminda hazirlanmistir. Tasinmaza ait tapu kayit belgesi

miisteri tarafindan temin edilmistir.
2.4 Uygunluk Beyani

=  Miisteri tarafindan Sirket'e sunulan belgeler esas alinarak ilgili makamlar nezdinde
Rapor’un ilgili béliimiinde belirtilen tarih itibariyle yapilan inceleme ve arastirmalar,
ekonomi ve piyasa kosullar1 dikkate alinarak yapilan analizler ve sonuglar tiim verilerin
dogru oldugu kabuliine dayanarak gerceklestirilmis, sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirh olup tarafsiz ve ényargisiz olarak hazirlanmistir.

»  [lgili resmi kurumlarda gerekli arastirmalar yapilmis, miilk bizzat incelenmigtir.

= Degerleme raporu Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak hazirlanmistir.

» Raporu hazirlayan degerleme uzmanlarinin, degerleme konusu miilkle herhangi bir ilgisi
ve onyargisi bulunmamaktadir.

= Degerleme iicreti raporun herhangi bir b6liimiine bagh degildir.

= Degerleme galismalari ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmigtir.

= Degerleme uzmani/uzmanlar: mesleki egitim sartlarina haizdir.

= Degerleme uzmanlari, miilkiin yeri ve raporun igerigi konusunda deneyimlidir.

Rapor, Miisteri’nin minhasir kullanimi i¢in hazirlanmis olup, bir niishasi sirketimizde kalmak
lizere U¢ niisha olarak sinirli sayida tretilmistir. Hicbir zaman Sirketimiz'in yazili 6n izni
olmadan iiciincii sahislara dagitim amaciyla kismen veya tamamen cogaltilamaz veya kopya
edilemez. Kopyalarin kullanimlar1 halinde ortaya cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu

degildir.
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3. DEGERLEME TANIM VE iLKELERI

3.1 Raporda Kullanilan Kisaltmalar

KISALTMALAR

SPK Sermaye Piyasasi Kurulu

Miisteri Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

Sirket Yetkin Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
UDS Uluslararasi Degerleme Standartlari

TAKS Taban Alani Katsayisi

KAKS Kat Alani Kat Sayisi

E Emsal

Hmax Maksimum Yapi Yiiksekligi

3.2 Degerleme Calismasinda Esas Alinan Standartlar

Bu Rapor’da yer alan degerleme c¢alismalari, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri III, 62.3 numarali “Sermaye Piyasasinda
Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Tebligi” ve 01.02.2017 tarih
29966 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I1I-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Tebligi” Hiikiimlerince, Tebligin ekinde yer alan
Uluslararasi1 Degerleme Standartlarina uygun olarak gerceklestirilmistir. Calismanin dayandigi
Standartlara 6zetle yer verilmistir.

Deger Esaslari

Deger esaslar1 (bazen deger standartlar1 olarak nitelendirilir) raporlanan degerin dayandigi
temel dayanaklar1 tanimlamaktadir. Deger esasi(lari)nin degerleme goérevinin sartlarina ve
amacina uygun olmasi, degerlemeyi gerceklestirenin yontem, girdi ve varsayim secimi ile nihai

deger goriisiine etki edebildigi veya yon verebildigi i¢in biiylik 6nem arz etmektedir.

» UDS'de, asagidaki UDS tanimli deger esaslarinin yani sira, Ulkelerin bireysel hukuk
mevzuatinda tanimlanmis veya uluslararasi sozlesmelerle kabul edilip benimsenmis UDS
taniml olmayan deger esaslarinin dar kapsaml bir listesine de yer verilmektedir:

UDS tanimh deger esaslart:

1. Pazar Degeri

» Pazar degeri, bir varlik veya ytlikiimliiliigiin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli
bir satic1 ve istekli bir alic1 arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

» Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal ¢erceveye uygun olarak uygulanmasi gerekir:
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“Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik i¢in para cinsinden ifade
edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, degerleme tarihi itibariyla, pazarda pazar
degeri tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu fiyat,
satic1 tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sézlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttirilmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

“El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yiikiimliligin degerinin,
onceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir deger oldugu
duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri tanimindaki tiim
unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir.

“Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini ve o
zamana 0zgi olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar1 degisebileceginden, tahmini
deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Degerleme tutari, pazarin
durumunu ve icinde bulundugu kosullar1 baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir.

“Istekli bir alic1 arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete ge¢mis olan, ancak zorunlu kalmig
olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic1 her fiyattan satin almaya hevesli veya
kararl degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi miimkiin
olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine ve
mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alic1
pazarin gerektirdiginden daha yiiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise
pazar1 olusturanlar arasinda yer almaktadir.

“Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan, ya da
mevcut pazar tarafindan makul goriilmeyen bir fiyatta 1srar etmeyen bir satici anlamina
gelmektedir. Istekli saticy, fiyat her ne olursa olsun, varhg uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan satmak
istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida anilan
sartlara dahil degildir, ciinki istekli satic1 varsayimsal bir maliktir.

“Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina veya
ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnegin ana sirket ve bagh sirket veya ev sahibi ve kiraci
gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda yapilan
bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak hareket

eden iliskisiz taraflar arasinda yapildig varsayilr.

Www.
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e “Uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en uygun
sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek en iyi
fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime sahip
oldugu pazarda en iyi fiyat1 elde edecegi en uygun yontem oldugu kabul edilir. Varligin
pazara ¢ikartilma siiresi sabit bir siire olmayip, varligin tiiriine ve pazar kosullarina gére
degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini cekmesi
icin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani degerleme tarihinden
once gerceklesmelidir.

e “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin ve istekli
alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, ozellikleri, fiili ve
potansiyel kullanimlar1 hakkinda makul 6l¢iilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar1 agisindan en avantajl fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar1 varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla pazar sartlar1 dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiigii bir ortamda 6nceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullar1 altinda varliklarin el degistirildigi diger
islemler i¢in gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

e “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis olmaksizin
veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gecmis olmasidir.

» Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik
edilen fiyat olarak kabul edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar
olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alic1 ve saticidan veya karakteristik olarak sinirli sayida pazar
katilimcisindan olusabilir. Varhigin satisa sunuldugunun varsayildigi pazar, teorik olarak el
degistiren varligin normal bir sekilde el degistirdigi bir pazardir.

» Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olan en
ylksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin
devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik i¢in
teklif edecegi fiyat1 hesaplarken varlik i¢in planladigi kullanima gore belirlenir.

» Degerleme girdilerinin yapisinin ve kaynaginin, sonucta degerleme amac ile ilgili olmasi
gereken deger esasini yansitmasi gerekir. Ornegin, pazar degerini belirlemek amaciyla,
pazardan tiiretilmis veriler kullanilmak sartiyla, farkli yaklasimlar ve yontemler
kullanilabilir. Pazar yaklasimi1 tanim olarak pazardan tiiretilmis girdileri kullanir. Gelir

yaklasimini kullanarak pazar degerini belirlemek icin, katihmcilar tarafindan benimsenen
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girdilerin ve varsayimlarin kullanilmasi gerekli goriilmektedir. Maliyet yaklasimini
kullanarak pazar degerini belirlemek icin, esdeger kullanima sahip bir varligin maliyetinin ve
uygun asinma oraninin, pazar esasli maliyet ve asinma analizleriyle belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

» Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gecerli ve
en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir
sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis verilere dayanmasi halinde, kullanilan her bir
yaklasimin veya yontemin, pazar degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli goriilmektedir.

» Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alic
icin deger ifade eden niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel, cografi,
ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar degeri, belirli bir tarihte belirli bir
istekli alicinin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer
tiim deger unsurlarinin goz ardi edilmesini gerektirmektedir.

Varsayilan Kullanim

» Varsayilan kullanim, bir varligin veya yiikiimliiliigiin kullanilma kosullarin tarif eder. Farkl
deger esaslar belirli bir varsayiminin kullanilmasini gerektirebilir veya birden fazla deger
varsayiminin dikkate alinmasina miisaade edebilir. Degerin bazi temel dayanaklarina asagida
yer verilmektedir:

o Enverimli ve en iyi kullanim,
e Cari kullanim/mevcut kullanim,
e Diizenli tasfiye,
e Zorunlu satis.
Varsayilan Kullanim- En Verimli ve En iyi Kullanim

» En verimli ve en iyi kullanim, katilimcinin bakis a¢isindan, bir varliktan en yiiksek degerin
elde edilecegi kullanimdir.

» En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak miimkiin (uygulanabilir oldugunda) finansal
olarak karli, yasal olarak izin verilen ve en yiiksek deger ile sonu¢lanan kullanim olmasi
gerekir. Cari kullanimdan farklilik s6z konusu ise, bir varligin en verimli ve en iyi kullanimina
doniistiiriilmesine iliskin maliyetler degeri etkileyecektir.

» Bir varligin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z konusu olmasi halinde
cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim cari kullanimdan
farklilasacag gibi bir diizenli tasfiye hali de olabilir.

» Varligin grubun toplam degerine katkisinin gz oniine alinmasini gerektiren durumlarda, s6z
konusu varligin tek basina degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip olacagi en verimli ve en
iyi kullanim, bir varlik grubunun pargasi olarak degerlemeye tabi tutulmasi halinde sahip

olacagindan farkl olabilir.
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» Enverimli ve en iyi kullanim belirlenirken:
o Bir kullanimin fiziksel olarak miimkiin olup olmadigini degerlendirmek icin, katilimcilar
tarafindan makul olarak goriilen noktalar,
e Yasal olarak izin verilen sartlar1 yansitmak icin, varhigin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tiim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasiligy,
e Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak miimkiin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varhigin alternatif
kullanima doniistiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde
edecegi getirinin lizerinde yeterli bir getiri tretip liretmeyecegi dikkate alinir.
2. Pazar Kirasi
Pazar kirasi tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir
kiralayan ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda
kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlar1 cercevesinde,
degerleme tarihi itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli
gortilen tutardir.
3. Makul Deger
Makul deger, bir varligin veya ytikiimliiltigiin bilgili ve istekli taraflar arasinda devredilmesi igin,
ilgili taraflarin her birinin menfaatini yansitan tahmini fiyattir.
4. Yatirim Degeri/Bedeli
Yatirim degeri bireysel yatirim veya isletme amaglari dogrultusunda sahibi veya gelecek sahibi icin
bir varligin degeridir.
5. Sinerji Degeri
Sinerji degeri, iki veya daha fazla varligin veya hakkin bir araya gelmesi sonucunda olusan,
bunlarin bir arada toplam degerinin, ayri ayri degerlerinin toplamindan daha yiiksek oldugu
degeri ifade eder. Olusan sinerji sadece belirli bir alict igin gegerli ise, sinerji degeri, varligin sadece
belirli bir aliciya yénelik deger ifade eden niteliklerini yansitacagindan, pazar degerinden farkli
olacaktir. Ilgili haklarin toplaminin da iizerindeki ilave deger genellikle “birlesme degeri” olarak
nitelendirilir.
6. Tasfiye Degeri
Tasfiye degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmasi sonucunda elde edilen
tutardir. Tasfiye degerinin varliklarin satilabilir duruma getirilmesine ve elden ¢cikarma islemine
iliskin maliyetler dikkate alinarak belirlenmesi gerekli gériilmektedir.

Diger deger esaslari (dar kapsamh):

1. Gergege Uygun Deger (Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar)
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UFRS 13’de gercege uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda 6l¢ciim tarihinde olagan bir islemde,
bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek fiyat olarak
tanimlanmaktadir.

2. Gergege Uygun Pazar Degeri (Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii - OECD)
OECD tarafindan Gergege Uygun Pazar Dederi agik pazardaki bir islemde istekli bir alicinin istekli
bir satictya édeyecedi fiyat olarak tanimlanmaktadir.

3. Gergege Uygun Pazar Degeri (ABD Devlet Gelirleri Dairesi)
ABD vergi uygulamalart amacina iligkin olarak, gercege uygun pazar degeri, malvarliginin, alis
veya satis baskisi altinda olmayan ve islemle ilgili gercekler hakkinda makul seviyede bilgi sahibi,
istekli bir alict ve istekli bir satici arasinda el degistirecedi fiyattir.

4. Gergege Uygun Deger (Yasal)
Bir¢ok ulusal, bélgesel ve yerel kurum ve kurulus Gergcege Uygun Degeri yasalar baglaminda bir
deger esasi olarak kullanmaktadir. Ilgili tamimlar birbirlerinden énemli ve/veya anlaml élgiide
farkhlasabilmekte ve yasal bir islemden veya mahkemeler tarafindan gecmis davalara iliskin

olarak verilen kararlardan kaynaklanabilmektedir.
3.3 Degerleme Calismalarinda Kullanilan Yontemler

» Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve a¢iklanan ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin tiimi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmektedir:

e Pazar Yaklasimi
e  Gelir Yaklasimi
e Maliyet Yaklasimi

» Butemel degerleme yaklasimlarinin her biri farkly, ayrintili uygulama yontemlerini icerir.

» Bir varliga iliskin degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag¢ belirli
durumlara en uygun yontemin bulunmasidir. Bir ydntemin her duruma uygun olmasi sz
konusu degildir. Secim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

e Degerleme gorevinin kosullari ve amact ile belirlenen uygun deger esas(lar): ve varsayilan
kullanim(lar)s,
¢ Olas1 degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gii¢lii ve zayif yonleri,
e Her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilmcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,
¢ Yontem (ler)in uygulanmasi i¢in gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.
» Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir

yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
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degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi
kullanmas1 gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri
kullanmay1 da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile
glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya g6zlemlenebilen girdinin
mevcut olmadigl hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme
yaklasimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekeeleri belirtilmek suretiyle
tek bir sonuca ulastirllma siirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda

aciklanmasi gerekli goriilmektedir.

3.3.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade
eder. Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmas;,
degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lciide benzerlik tasiyan varhiklarin aktif olarak
islem gormesi ve/veya onemli 6l¢iide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel
gozlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi, durumlarinda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve
bu yaklasima 6nemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadig1 durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara
dayali girdilerin azami kullanimi gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlari
gibi pazara dayali degerleme 6lgiitleri). Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya
onemli oOlgiide benzeriyle iliskili olmamasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin
karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel
benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmali bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilagtirmali
analize dayal diizeltme yapilmasina genelde ihtiya¢ duyulacaktir. Bu diizeltmelerin makul
olmast ve degerlemeyi gerceklestirenlerin  dlzeltmelerin  gerekgeleri ile nasil
sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkl ¢carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan elde
edilen pazar carpanlari kullanilir. Belirlenen araliktan uygun c¢arpanin se¢imi niteliksel ve

niceliksel faktorlerin dikkate alindig1 bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.
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3.3.2 Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
doniistiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan
yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinki degerine dayanilarak
tespit edilir. Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen ¢ok 6nemli
bir unsur olmasi, degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina
iliskin makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6énemli ve/veya anlaml
agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu
getirinin yatirnma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.
Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislar1 (INA) yénteminin varyasyonlaridir. INA
yonteminde, tahmini nakit akislar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin
buglinkii degeriyle sonug¢lanmaktadir. Uzun 6miirlii veya sonsuz omiirlii varliklarla ilgili bazi
durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden
degeri igerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam
eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yontemi olarak
nitelendirilir.

Degerleme konusu varligin ve degerleme gorevinin niteligine en uygun nakit akisi tiirtiniin
secilmesi (6rnegin, vergi oncesi veya vergi sonrasi nakit akislari, toplam nakit akislar1 veya
0zsermayeye ait nakit akislari, reel veya nominal nakit akislari vb.), nakit akislarinin tahmin
edilecegi en uygun kesin siirenin varsa belirlenmesi, s6z konusu siire icin nakit akis
tahminlerinin hazirlanmasi, varsa) kesin tahmin siiresinin sonundaki devam eden degerin
degerleme konusu varlik icin uygun olup olmadiginin; daha sonra da, varligin niteligine uygun
devam eden degerin belirlenmesi, uygun indirgeme oraninin belirlenmesi ve indirgeme oraninin
varsa devam eden deger de dahil olmak iizere, tahmini nakit akislarina uygulanmasi INA

yonteminin temel adimlar olarak siralanabilir.
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3.3.3 Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z
konusu olmadikea, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun,
kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla ddeme
yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim maliyetinin
hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin
diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir. Katilimcilarin degerleme
konusu varlikla énemli dl¢iide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin
yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel
kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklarn kadar,
kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi, varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin
kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya
kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine
dayanmasi durumlarinda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir.

Belli bash {i¢ maliyet yaklagsimi yontemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir
varligin maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden tiretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin iiretilmesi
icin gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(c) toplama yontemi: varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak
hesaplandig1 yontemdir. Maliyet unsurlar1 varligin tiirtine bagh farkhiliklar gosterebilir ve
degerleme tarihi itibariyla varligin ikamesi/yeniden olusturulmasi icin gerekli olacak direkt
(malzemeler ve iscilik) ve endirekt maliyetleri (nakliye maliyetleri, kurulum maliyetleri,
tasarim, izin, mimari, yasal vb. profesyonel hizmet maliyetleri, komisyonlar vb. diger {icretleri,
genel iiretim giderleri, vergiler, alinan borglara iliskin faizler vb. finansman maliyetleri, varlig
olusturana ait kar marji/girisimci kar1) icermesi gerekli goriilmektedir.

“Amortisman” kavrami, maliyet yaklasimi kapsaminda, degerleme konusu varligin maruz
kaldig1 herhangi bir yipranma etkisini yansitmak amaciyla, aym faydaya sahip bir varligi
olusturmak icin katlanilacak tahmini maliyette yapilan diizeltmeleri ifade etmektedir.
Tasinmaz Miilkiyet Haklari

Milk haklari normalde devletler tarafindan veya bireysel anlamda hukuk mevzuatinda
tanimlanir ve yerel veya ulusal yasalarla diizenlenir.

Tasinmaz miilkiyet haklar, arsa ve binalarin miilkiyet, yonetim, kullanma veya isgal hakkidir. Ug

temel hak tiri bulunmaktadir:
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e Arazinin tanimlanmis herhangi bir alani iizerindeki birinci derece haklar. Burada hak sahibi,
ikinci derece haklar ve yasal kisitlamalar sakli kalmak kaydiyla, arsa ve tizerindeki binalarin tiim
miilkiyet ve yonetim haklarinin mutlak sahibidir.

e Arsa veya binalarin tanimlanmis alanlari icin, belirli bir siire boyunca, ornegin bir kira
sozlesmesi kapsaminda, miinhasir sahiplik ve yonetim gibi sahiplik haklari veren ikinci derece
haklar. (intifa hakki, tist hakki, vb.)

e Bir arsay1 veya binalar1 miinhasir sahiplik veya yonetim hakki saglanmaksizin kullanma hakki,
ornegin arsadan gecis veya sadece belirli bir faaliyet icin kullanma hakki.(gecit hakki vb.)
Gelistirme Amach Milk

Gelistirme amach milk, en verimli ve en iyi kullanima erisilebilmesi icin yapilan yeniden
gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar
olarak tanimlanmakta olup asagidakileri icermektedir:

e Binalarin ingaaty,

o Altyapist ile birlikte gelistirilen daha dnce gelistirilmemis arazi,

e Daha 6nce gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

e Mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

e Nizami bir planda gelistirilmek {izere tahsis edilen arazi, ve

e Nizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk i¢in tahsis edilmis arazi.
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4. GENEL, OZEL VERILER
4.1 Global Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanligi'nin Kasim 2025’de yayimladig1 ekonomik goriiniime gore; bazi iilkelerin

2024, 2025 ve 2026 yillar1 beklenen biiyiime oranlar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

MAKROEKONOMIK GORUNUM

Uluslararasi Kuruluslarin Biiyiime Tahminleri

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iliskin Biiyiime Tahminleri (%)

Uluslararasi
Kuruluglar i A = . . N
vro Bolgesi Brezilya Hindistan Japonya

2024 33 0,9 2,8 3,4 43 6,5 5,0 0,1
IMF 2025 3,2 1,2 2,0 2,4 0,6 6,6 4,8 11
2026 31 1,1 2,1 1,9 10 6,2 4,2 0,6
2024 33 0,8 2,8 34 4,3 6,5 5,0 -0,2
OECD 2025 3,2 1,3 2,0 2,4 0,7 6,7 5,0 13
2026 2,9 1,2 1,7 17 0,5 6,2 4,4 09
2024 2,8 0,9 2,8 34 4,3 6,5 5,0 0,2
Diinya Bankasi 2025 2,3 0,7 1,4 2,4 1,4 6,3 4,5 0,7
2026 2,4 0,8 1,6 2,2 1,2 6,5 4,0 0,8

Kaynak: IMF 2025 Ekim ayr Gorinim Raporu, OECD 2025 Aralik ay! Gortiniim Raporu, Diinya Bankas) 2025 Haziran ay! Goriniim Raporu

2024, 2025 ve 2026 yillar1 Diinya Ticaretine iliskin tahminler asagidaki tabloda sunulmustur.

MAKROEKONOMIK GORUNUM

Diinya Ticaretine iliskin Tahminler

DTO Kiiresel Mal Ticareti Biiyiime Tahminleri (%)

Diinya Mal Ticaret Hacmi 2,8 2,4 0,5
Kuzey Amerika 2,3 -3,1 -1,0
Giiney Amerika 6,2 2,4 -1,9
Avrupa -1,7 0,7 2,0
Asya 8,0 53 0,0

IMF Kiiresel Mal ve Hizmet Ticareti Biiyime Tahminleri (%)

Reel Degisim (%) 2024 2025 2026

Kiiresel Ticaret Hacmi 3,3 3,2 3,1

Gelismis Ulkeler 1,8 2,1 1,7

Yiikselen Piyasalar ve

Gelismekte Olan Ulkeler 65 59 33
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Kuzey Amerika 4,7 -4,9 -5,8
Giiney Amerika 6,0 8,38 06 Gelismis Ulkeler 21 31 13
Avrupa -2,3 2,4 0,8
Yiikselen Piyasalar ve
Asya 51 57 2,7 Gelismekte Olan Ulkeler 56 43 40
Kaynak: DTO (Ekim 2025) Kaynak: IMF (Ekim 2025)
19



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

AR 2565

4.2 Ulusal Ekonomik Goriiniim

T. C. Ticaret Bakanhginin Kasim 2025’de yayimladigi ekonomik goriiniime gore Tiirkiye

ekonomisi 2025 yilinin iigiincii ceyreginde %3,7 oraninda biiylime sergilemistir.

MAKROEKONOMIK GELISMELER

G20 Ulkelerinin GSYH Degisimleri

Verisi Agiklanan G20 Ulkelerinin GSYH Degisimleri (%, 2025 C3)
= Tirkiye ekonomisi 2025 wyilinin Gglncl

ceyreginde %3,7 oraninda bilyimiistiir. 82

50 50 4

3,7
2121
1,818,
61414
1311

I I I I I Ims
.
‘@w <« "h.ae'\ &1
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i ﬁ\* B $° 3 6\@ A‘ég. &
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& ° & & & o 35" *—"b o«
W af \‘ & N Q,k g\ c} *. Q
¥ 3 \é‘ & -\° é\ v?“ \‘e

Kaynak: S&P Global, EIU, Eurostat, ABD BEA, Avustralya Istatistik Birosu

2024 yili itibariyla satin alma giicii paritesine (SGP) gore GSYH siralamasinda Tirkiye,

Diinya'nin 12. Avrupa’nin 5. biiyiik ekonomisidir.

MAKROEKONOMIK GELISMELER

Diinya’nin En Biiyiik 20 Ekonomisi

Diinya’nin En Biiyiik 20 Ekonomisi (Satin Alma Giicii Paritesi, GSYH)
= Turkiye, Satin Alma Glicu Paritesi’ne (SGP) 006

gore GSYH siralamasinda, 2024 yih
itibariyla dinyanin  12’nci, Avrupa’nin .
5’inci buyik ekonomisidir. 30.000
25.000
20.000
15.000
10.000
5.000 I I I 3.464
||||||||IIII||
& .,y"‘
Kaynak: IMF
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25-165

Tirkiye ekonomisi 2025 yilinin tgiincii ¢eyreginde gecen yilin ayni donemine gore %3,7

oraninda biiylimiistiir.
Tirkiye ekonomisi 2024 yilinda 2023 yilina kiyasla %3,3 oraninda biiylimiisttr.

2002-2024 doneminde ise Tiirkiye ekonomisinde yillik ortalama %5,4 oraninda biiylime

kaydedilmistir.

MAKROEKONOMIK GELISMELER

Dénemler itibariyla GSYH Biiyiimesi

Dénemler itibariyla GSYH Biiyiime Oranlan (%)
= Tlrkiye ekonomisi 2025 yilinin Gglncl

ceyreginde gecen yilin ayni ddénemine
gore %3,7 oraninda blylUmustar.

224

16 11,8

9'95,1
71
58 51
33f3s
Illu ||I
]

10,4

820786

a1, AD
| IsznIzs

» Tirkiye ekonomisi 2024 yilinda 2023 yilina
kiyasla %3,3 oraninda blayumdstir.

i il
= Tirkiye ekonomisi 2002-2024 déneminde
ise wyillik ortalama %5,4 oraninda

blylmustir.

Kaynak: TUIK Yillik Artiglar

Kisi bas1 Gayri Safi Yurt i¢i Hasila (GSYH), 2024 yilinda 15.325 dolara yiikselerek 2002 yili

seviyesinin 4,2 katina ulasmuistir.

Satin Alma Giicii Paritesine (SGP) gore, 2023’te kisi bas1 GSYH, 42.561 dolar olmustur.
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MAKROEKONOMIK GELISMELER
) Kisi Bagina Diigen GSYH, ABD Dolar
" KI§I ba§lna dusen Gayn Safl Yurt |§| HaSIIa == Kisi Bagi GSYH (SGP) == Kisi Bagl GSYH (Nominal, Sag Eksen)
(GSYH), 2024 wyilinda 15.325 dolara 45.000 anss1  18.000
yukselerek 2002 yili seviyesinin 4,2 katina
u|a§m|§t“— 40.000 15.325 16.000
35.000 14.000
o L, = 30.000 12.000
= Satin Alma Gicl Paritesi'ne (SGP) gore,
2023’te kisi basina diisen GSYH 42.561 000 10000
dolar olmustur. 20.000 8.000
15.000 6.000
10.000 4.000
5.000 2.000
] o
FELFEELELTFTIFTTELTISE S8
Kaynak: TUiK
21



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

AR 2565

Mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik oram1 2025 yii Ekim ayinda %8,5 seviyesinde

gerceklesmistir.

Istihdam edilenlerin sayis1 2025 yili Ekim ayinda 185 bin artisla 32 milyon 772 bin, istihdam

orani ise 0,2 puanlik artisla %49,2 olmustur.

2025 yili Ekim ayinda, mevsim etkisinden arindirilmis issizlik oran1 Avro Bolgesi'nde %6,4,

Almanya’da %3,8, Fransa’da %7,67 ve Italya’da %6,0 diizeyinde gerceklesmistir.

MAKROEKONOMIK GELISMELER

isgiicii Piyasasi

isgiicii Piyasasindaki Gelismeler (Bin Kisi)

" Mevsim etkisinden arindirilmig igsizlik . ,‘i
orani 2025 wyii  Ekim ayinda %8,5 38.000 160
seviyesinde gerceklesmistir. 26000

34.000

= jstihdam edilenlerin sayisi 2025 yili Ekim 32000
ayinda 185 bin artisla 32 milyon 772 bin, 30000
istihdam orani 0,2 puan artigla %49,2 2000
olmustur.

= 2025 yilh Ekim ayinda, mevsim etkisinden 2200
arindinlmig issizlik orani Avro Bélgesi'nde
%6,4, Almanya’da %3,8, Fransa'da %7,7 ve
italya’da %6,0 diizeyinde gerceklesmistir.

20.000

Kaynak: TUIK
Not: Mevsim Etkisinden Arindinlmis Veriler

- 22

MMMU[ DEGERLEME VE DANISMANLIK A.5.

www.ygd.com.tr



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

AR 2565

YI-UFE (2003=100) 2025 yili Kasim ayinda bir 6énceki aya gore %0,84 artis, bir énceki yilin
Aralik ayina gore %26,72 artis, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %27,23 artis ve on iki aylk

ortalamalara gore %25,37 artis gostermistir.

Yi-UFE yillik degisim orani(%), Kasim 2025
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Kaynak: TUIK

TUFE'deki (2003=100) degisim 2025 yii Kasim ayinda bir énceki aya gore %0,87 artis, bir
onceki yilin Aralik ayina gore %29,74 artis, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %31,07 artis ve on

iki aylik ortalamalara gore %35,91 artis olarak gerceklesmistir.

TUFE yillik degisim oranlan (%), Kasim 2025
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Kaynak: TUIK
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4.3 Demografik Veriler

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2024 yili verilerine gore Tiirkiye niifusu 85.664.944 kisi
olarak aciklanmistir. Toplam niifusun %50,02’ini erkekler (42.853.110), %49,98’ini ise kadinlar
(42.811.834) olusturmaktadir. Yillik niifus artis hiz1 2023 yilinda binde 1,1 iken, 2024 yilinda
binde 3,4 olarak a¢iklanmistir.

Nufus (Milyon) Artig hizi (Binde)
88 - ~ 30
86
84 25
82
80 - 20
78
76 131 15
74
72 10
70
68 - +5
66
64 v - - T - - = -0

s R I
e Nifus  es==Argghizi

Kaynak: TUIK

Tirkiye'de 2023 yilinda %93 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2024 yilinda
%93,4 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin oran1 %7'den %6,6'ya diistii.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren grafikler
olarak tanmimlanmaktadir. Tiirkiye'nin 2007 ve 2024 yili niifus piramitleri karsilastirildiginda,
dogurganlik ve dliimliiliik hizlarindaki azalmaya bagh olarak, yash niifusun arttig1 ve ortanca

yasin yukseldigi goriilmektedir.

Niifus piramidi, 2007, 2024
Yag grubu 2007 Yag grubu 2024
20+ 90+
8589 8589
8084 80-84
7579 7579
7074 7074
6569 6569
6064 6064
55569 5559
5054 5054
4549 4549
4044 4044
3539 3539
30-34 3034
2529 2529
2024 2024
1519 1519
1014 1014
5.9 59
- o (%)
6 4 2 0 2 4 6 6 6
» Erkek mKadin

Kaynak: TUIK
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Calisma ¢ag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5 iken
2024 yilinda %68,4 oldu. Diger yandan cocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki
niifusun oranmi %26,4'ten %20,9'a gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun orani ise

%7,1'den %10,6'ya ytikseldi.

Yag gruplanna gore niifus orani, 2007, 2024

2007 2024
*) (%)

74 65 + yag - 106

Kaynak: TUIK

Istanbul'un niifusu, bir énceki yila gore 45 bin 678 Kisi artarak 15 milyon 701 bin 602 Kisi oldu.
Tiirkiye niifusunun %18,3'liniin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 864 bin 49 Kisi ile Ankara, 4
milyon 493 bin 242 Kisi ile izmir, 3 milyon 238 bin 618 kisi ile Bursa ve 2 milyon 722 bin 103
kisi ile Antalya izledi.

En fazla niifusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gore dagilimi, 2024

Toplam niifus icindeki oram

(%)
iller Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
istanbul 15701 602 7 820 462 7881140 18,33 18,25 18,41
Ankara 5 864 049 2888 062 2975987 6,85 6,74 6,95
izmir 4493 242 2223833 2269409 5,25 519 5,30
Bursa 3238618 1616 941 1621677 3,78 377 379
Antalya 2722103 1370170 1351933 3,18 3,20 3,16

Kaynak: TUIK
Bayburt, 83 bin 676 Kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Bayburt'u, 86 bin 612 kisi ile Tunceli,
91 bin 354 kisi ile Ardahan, 142 bin 617 kisi ile Glimiishane ve 156 bin 739 kisi ile Kilis takip
etti.

En az niifusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gore dagilimi, 2024

Toplam niifus igindeki orani

(%)
iller Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Bayburt 83676 42358 41318 0,10 0,10 0,10
Tunceli 86 612 45 245 41367 0,10 0,11 0,10
Ardahan 91 354 47 597 43757 0,11 0,11 0,10
Giuimiighane 142 617 71475 71142 0,17 0,17 017
Kilis 156 739 79 156 77 583 0,18 0,18 0,18

Kaynak: TUIK
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Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye genelinde
111 kisi oldu. istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 934 Kkisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan
ilimiz oldu. Istanbul'u 623 kisi ile Kocaeli ve 390 Kisi ile en kiiciik yiiz él¢iimiine sahip il olan

Yalova izledi.

Niifus yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yi1lda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile
Tunceli oldu. Tunceli'yi, 19 kisi ile Ardahan ve 21 Kkisi ile Erzincan ve Glimiishane izledi. Diger
yandan yiiz 6l¢iimii biiyiikliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu ise 59 olarak

gerceklesmistir.
4.4 Gayrimenkul ve Konut Sektoriiniin Degerlendirilmesi

Yarattigl katma deger ve istihdam olanaklariyla iilke ekonomileri i¢in ¢ogu zaman kaldirag
gorevi listlenen ingaat sektorii ayr1 bir 6neme sahiptir. Zira giiniimiizde insaat, yalnizca ¢evrenin
insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletilmesine katkida bulunan faaliyetlerin tiimiini

icerecek sekilde degerlendirilmektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ niifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve
yurtdisindan gocler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle siirdiiriilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman ig¢inde yasanilan konjonktiire goére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis géziikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 0zellikle orta gelir grubunda erisilebilirlik sorununa bagh olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak lizere orta gelir diizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi icin

calismalar devam ettirilmektedir.

Gayrimenkul sektoriiniin 6nemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir.2 2025 yil
ilk sekiz aylik doneminde toplam satislar 978.070 adet olarak gerceklesmistir. 2024 yilinin ayni
donemine gore %21,3 dolayinda bir artis goriilmiistiir. Ayni1 donemdeki satislarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gerceklesirken, bir dnceki yilin ayni déonemine goére %84,6’lik bir artis soz
konusudur. Ilgili dénemde birinci elden satislar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise 682.546

adet olarak kayitlara gecmistir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canh
saylilabilecek rakamlara sahip olmustur. Canliligin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi,
buna bagh olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi, goreceli konut
kredilerine ulasilabilirligin artmasj, faiz, altin, KKM gibi yatirim araglarindan gelir elde edenlerin
bu geliri gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ gog

haraketliligi gibi unsurlar sayilabilir.
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Yabanci uyruklu kisilerin Tiirkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldig1 konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satislar1 Ocak-Agustos déneminde bir 6nceki yilin ayni
doénemine gore %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satisiyla ilgili diizenleme sonrasinda basta konut olmak iizere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gercek ve tiizel
kisilerin Tiirkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu diizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni
ile vatandaslhik verilmesi ve 2022 yilina kadar gozlemlenen giiclii trend son birkag yildir oldukca
zayiflamis goriinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktiirde goriilen degismeler,
TL'nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiiksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili
diger ilgin¢ bir durum ise ge¢miste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklar1 edinmis

kisilerin sahip olduklar1 gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birkac¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Tiirk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artiglardir. TCMB tarafindan agiklanan 6demeler
dengesi verilerine gore, Tlirkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptig1 gayrimenkul alimlarinda
6dedigi tutar 2024 'te bir 6nceki y1la gore %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulagsmistir.3
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Tiirk vatandaslarinin yurtdisinda
tasinmaz almalarinda; altin vize ve vize kolayligl, egitim, goreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirimin geri doniis sliresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir. Egilimin bu
yonlii devam etmesi durumunda yabancilarin Tiirkiye'den tasinmaz alislarindan daha fazla Tiirk
vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette doviz azaltici bir siireg

yasanabilecektir.

Son iki bucuk yildir uygulanan enflasyonla miicadele programi belli oranda basar1 kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapiskan ve kati egilim tiim varlk
fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarim da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan
konut fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artisin siirmesine karsin reel fiyatlarin hala
enflasyonun altinda oldugu gozlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda olsa

da egilime baktigimizda reel anlamda degerleme stirecinde artan bir ivme dikkat cekmektedir.

2025 y1l1 agustos ayinda bir 6nceki aya gore %2,5 oraninda artan KFE, bir 6nceki yilin ayni ayina
gore nominal olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir.4 U¢ biiyiik
sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 y1l1 agustos ayinda bir énceki yilin ayni ayina

gore, Istanbul, Ankara ve izmir’de sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artis gézlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi gerekse talepte gectigimiz yi1l yasanan yavaslamayla birlikte
insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir diisiis gézlenmistir. TUIK
verilerine gore,5 insaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir 6nceki aya gore %1,41

artmis, bir dnceki yilin ayni1 ayina gore %22,98 yiikselmistir. Bir onceki aya gére malzeme
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endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 yiikselmistir. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina
gore malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 yiikselmistir.

Gayrimenkul sektorii ve ekonominin baska énemli bir gostergesi de yapim ruhsatlar ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektoriin ekonomik ve iiretim kaynakl egilimini 6lgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda ac¢iklanan (II. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yap1 ruhsati6 verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore, 2025 yili ikinci ¢eyreginde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yiiz 6l¢ciimiin %61,8 arttigim
gozlemliyoruz. Ayni déoneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore,
2025 yil ikinci ¢eyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayis1 %18,1 daire
sayis1 %44,3 ve yliz 6l¢iim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gegtigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin ge¢mis yillarda sinirli olmas;,
deprem konutu insaatlarinin hizlanmasi ve kentsel doniisiim nedeniyle artmis goriinmektedir.
Yap1 kullanim izinlerinin de bu ¢ergevede belli bir siire sonra artmasi beklenebilir. Ulkemiz ¢ok
ciddi deprem riski olan bir konuma sahiptir. Bu nedenle gerek konut gerek diger insaat
cesitlerinin depreme uygun yapilmasi ve eksiklerin giderilmesi de hayati bir 6nem tasimaktadir.
En son 6 Subat 2023 tarihinde meydana gelen ve 11 ilimizi etkileyen deprem bunun tipik bir
ornegidir. Basta Istanbul olmak iizere pek ¢ok énemli sehir ve yerlesim yerimiz de ayni riskle
karsi karsiyadir. Bliyiik depremlerin hem insani hem ekonomik yikimi ¢cok derin olmaktadir. Bu
nedenle kentsel doniisiim, altyapi dontisiimii, hukuk, stirdiiriilebilirlik, finansman sistemleri ve
yontemleri, sosyolojik ve cografi 6zellikler gibi pek ¢ok disiplini iceren ortak ¢dziimlerin hayata
gecirilmesi 6nem tasimaktadir. Konuyla ilgili bakanliklarimiz, TOKI ve pek cok sivil toplum
orglitiinlin cabalan takdire sayandir. Ancak siirecin hizlandirilmasi gerektigi de ortadadir.
Sektorler ve bilesenleriyle ilgili ¢6ziim 6nerilerimiz daha 6nce hazirladigimiz Mavi Kitap'ta yer
almaktadir. Bu siirecte yapinin insaat yoniiyle birlikte finansal silirecinin 6nemi giderek
artmaktadir. S6z konusu nedenle yeni finansal araglar-yeni finansal kurumlar ve pazarlara da
ihtiyac duyulmaktadir. Gayrimenkul sektdriiniin ekonomi ve finansal anlamada yapisal bir
degisime ihtiya¢ duydugu da asikardir. Hem arz hem talep yonlii iktisadi/finansal ¢éziimlerin ve

buna bagl ¢calismalarin 6énemi giin gectik¢e artmaktadir.

Tiurkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi icinde oldugu glinlimiizde basta insaat ve
gayrimenkul sektorii olmak iizere diger tiim sektorlerde strdiiriilebilir kdrlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktiiriinde goriilen bas dondiirticti
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken tlke i¢cinde de yiiriitiilen ekonomik programin
etkileri insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu

kilmistir.
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4.5 Konut Gayrimenkul Sektor Analizi

2025 yilinin ilk sekiz ayinda konut satislari bir 6nceki yilin ayni donemine gore %21,3 oraninda
artis kaydetmis ve 978.070 adet olmustur. Bu rakam, veri tarihinde en diisiik konut kredisi
faizlerinin gorildigic 2020 yilinin ilk sekiz ayindaki 1.024.534 adetlik satisin ardindan

kaydedilen en yliksek ikinci satis rakami olarak dikkat cekmektedir.

Konut fiyatlar1 2025 yilinin Agustos ayinda yillik bazda %31,4 artis gosterirken aylik bazda artis
yil ortalamasina benzer sekilde %2,5 olarak gerceklesmistir. Reel bazda ise yillik degisim negatif
seyretmeye devam etmekle birlikte Agustos ayi itibariyla -%1,2 olarak gergeklesmis ve bir
onceki ceyrege gore artis trendine devam etmistir. Ug biiyiik ilden Ankara’da reel degisim,
artisini stirdiirerek %6,1 olurken [stanbul’da -%2,1, Izmir'de ise -%0,8 olarak hesaplanmistir.
Yeni konut fiyatlarinda kismi bir gerileme kaydedilmistir. Yeni konut fiyatlarinda 2025 yili
birinci ¢eyregi itibariyla yillik degisim %33,5 iken ikinci ¢eyrekte artis %32,3’e, Agustos ay1
itibariyla ise %31,0’a gerilemistir. Yeni konut fiyatlarinda reel bazda degisim ise Haziran ay1

itibariyla -%1,5 olmustur.

Konutlarin satis durumuna goére degerlendirme yapildiginda, 2025 yilinin ilk sekiz ayinda ilk
satislarda gegen yilin ayni1 donemine gore %15,4, ikinci el satislarda ise %24,0 oraninda bir artis
gorilmiustir. Yilin ilk sekiz ayinda, ilk satislar 295.524 adet olarak kaydedilirken ikinci el satislar
682.546 adede ulasmistir. Bu dénemde, ilk satislarin toplam satislar icerisindeki orani, bir

onceki ceyrek gerceklesmesi olan %30,3’e kiyasla az bir gerilemeyle %30,2 olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye gore, 2025 yilinin ilk sekiz ayinda 141.227 adet
ipotekli satis gerceklesmis olup gecen yilin ayni donemine kiyasla %84,7 oraninda artis
kaydedilmistir. Ipotekli satislarin toplam satiglar icerisindeki orani ilk sekiz ay itibariyla %14,4
olarak gerc¢eklesmistir. Konut kredisi faizleri ise yilin ilk ceyreginde %40,1 iken ikinci ¢ceyrekte
%41,8’e yiikselmis, ticiinci ¢ceyrekte %40,6 olmustur. Diger satislarda 2025 yilinin ilk sekiz
ayinda gecen yilin ayn1 donemine gore %14,7 oraninda bir artisla 836.843 adet satis
gerceklestirilmistir.

Yabancilara yapilan satislarda yilin ilk sekiz ay1 itibariyla 13.077 adetle gectigimiz yilin ayni
donemine kiyasla %13,2 oraninda geride kaldig1 gozlemlenmistir. Bununla birlikte gectigimiz y1l
yabancilara satiglarin toplam satislar icerisindeki pay1 bu dénemde %1,9 iken 2025 yilinin ilk
sekiz ayinda %1,3’e gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim ilk sekiz ayda 2.253adetle
Rusya Federasyonu vatandaslar1 tarafindan gergeklestirilmistir. Ayn1 donemde il bazinda en
yiiksek satis 4.797 adetle Istanbul’da gériilmiistiir. Istanbul’'un ardindan az bir farkla 4.380

adetle Antalya ikinci siray, 1.036 adetle Mersin li¢lincti siray1 almistir.
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Konut Uretimi

Yapi lzin Istatistikleri ve Dedisim Oranlan Yapi lzin Istatistikleri ve Degisim Oranlan

Yozolgama (milyon m2) Yapi Adedi Daire Says (bin adet)
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Konut Endeksleri

Endeksa GYODER Endeks Dederi: Haziran 2025
Tiirkiye Konut Satig Fiyat 2197
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Yabancilara Yapilan Konut Satiglan (Adet)

Gayrimenkul Satin Alan lik 10 Dlke Vatandas®

Yabancilar Tarafindan Tercih Edilen lik 10 Sehir*
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Konut Kredileri
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4.6 Ticari Gayrimenkul Sektor Analizi

Tirkiye Ticari Gayrimenkul Endeksi 2025 Eylil sonu itibariyle 1358,28 puan seviyesinde
gerceklesmistir. Endeks, gecen senenin ayni ayina oranla 395,80 puan artis gosterirken, aylik
14,57puan artis gostermistir. 2025 yilina 1036,53 puan seviyesinde baslayan endekste, 12 ayhik
donemde 372,85 puanlik bir artis yasanmistir.

Ticarl Gayrimenkulde One Gikan liler

Endeksa Ticarl Gayrimenkul Flyat Endeksl
(Ocak 2014=100)

1200

e -

L L

Ticari Eﬂ)‘[l menicul Dakican 'leMJgafa“l Ofis ve Blrolar Ortalama
Ortalama Ellllﬂs-a[|$ Ortalama Bll’ll’llsall‘ BIIIlI‘\S—a[l‘ Flyau
Flyats (TLfmr") Fiyat: (TL/m) mum) 135838
stanbul 68.451 77.155 82145
Eamir 58.369 68.157 67.429 s34
Bursa 45.136 52488 46.808 .
Ankara 48.155 50549 62731
Antalya 58.562 64383 70.887 ana
Kocaeli 45,800 49519 47.425
Adana 3800 47.425 30,592
Eflil 2022 Eflil 2023 Eylil 2024 Eylil 2025
Kaynak: Endeksa
Endeks Dederi: Aylik Nominal Yillik Nominal Baglangig
Eylil 2025 Degisim (%) Degjisim (%) Donermine Giire
1.358,28 %1,08 %41,12 Nominal
[
%1.258,28
Kaynak: Endeksa ]

118 Endeksa Ticarl Gayrimenkul Flyat Endeksl

Ek23

Kaynak: Endeksa
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5. GAYRIMENKULLER iLE iLGILI BILGILER VE ANALIZLER
5.1 Bolge Analizi

Sivas, Tiirkiye'nin i¢ Anadolu Bélgesinde yer alan
bir ilidir. Sivas ili topraklarinin bilyiikk kism i¢
Anadolu'nun yukar1 Kizilirmak béliimiinde diger

kisimlar1 ise Karadeniz ve Dogu Anadolu

bolgesinde olup, 35° 50’ ve 38° 14’ dogu boylamlari

ile 38° 32’ ve 40° 16’ kuzey enlemleri arasinda yer alir. ¢ Anadolu Bélgesi, Dogu Karadeniz
Bolgesi ve Dogu Anadolu Bolgesi'nde ilceleri ve kiiltiir zenginligi, iklim farklilig1 bulunan ve sahip
oldugu degerleri ile 6nemli bir cografi konuma sahiptir. Kuzeyinde Ordu, kuzeybatisinda Tokat
dogusunda Erzincan, kuzeydogusunda Giresun, batisinda Yozgat, giineybatisinda Kayseri,

glineyinde Malatya ve Kahramanmaras ile ¢evrilidir.

Sivas Kizildag'dan dogan Kizilirmak, Kése Dagi'ndan dogan Yesilirmak ve yine Kose Dagi'ndan
dogan Firat'in en 6nemli kollarindan biri olan Karasu Nehri, Sivas ili sinirlari icinde dogmaktadir.
Sivas cografi acidan kirag, yesili az, sert iklimli bir yerdir. ikliminin elverdigi oél¢iide

yetistirilebilen ancak tahil iirtinleri, seker pancari, patates gibi tirtinlerdir.

Il ekonomisinde tarim ve sanayi sektorii ilk sirada yer almaktadir. Bu sektorleri ticaret ulastirma
ve haberlesme sektorleri takip etmektedir. Ozellikle demir ve demircilige dayali sanayi
lokomotif sektor olarak 6n plana ¢ikmistir. Tiirkiye'nin 6nemli enerji kaynaklarindan biri olan
Kangal Termik Santral Sivas'tadir. Ayrica Gemerek ilgesinde Sizir Hidroelektrik Santrali vardir.

Sivas'ta Turkiye'nin en biiyiik linyit isletmesi bulunmaktadir.

Tarim iiretiminde bugday, arpa, cavdar, ay cekirdegi, patates ve seker pancari bolge iiretiminde
en fazla pay1 alan triinlerdir. Sivas kiiciikbas, biiylikbas hayvan varligi ve ar1 kovani sayisi

bakimindan 6nemli bir paya sahiptir.

En biiylik ve eski endiistri kompleksi olarak 1939 yilinda yilinda Sivas Cer Atelyesi olarak
kurulan TUDEMSAS, TCDD'ye bagl Beton Travers Fabrikasi, 1938'de temelleri atilan ve 1943
yilinda hizmete giren Cimento Fabrikas1 bulunmaktadir. Kiiciik sanayi siteleri ve organize sanayi

bolgeleri sanayi sektoriiniin altyapisi olarak degerlendirilebilir.

Sivas, Tiirkiye'nin yiizol¢iimii acisindan en biiyiik ikinci ilidir. 2024 yih TUIK verilerine gére 11

nifusu: 637.007, merkez niifusu: 392.711’dir.
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5.2 Konumu ve Cevresel Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkul, Sivas ili, Merkez ilgesi, Pulur Mahallesi'nde konumlu, 1.233,46

m? yiizélgiimli, “Arsa” nitelikli 6059 ada 1 parseldir.

Idari mahalle olarak Pulur Mahallesi, Atatiirk Caddesi, No: 64, 58050 Merkez/Sivas posta
adresinde kayith tasinmaz yaklasik olarak 39.746551 derece enlem ve 37.023816 derece

boylam koordinatlarinda yer almaktadir.

Tasinmazin konumlu oldugu alana ulasim imkanlari olduk¢a rahattir. Ozel arag ve toplu tasima

araclari ile ulasim Atatiirk Caddesi iizerinden rahatlikla saglanabilmektedir.

Tasinmazin Sifaiye Medresesi, Sivas Atatiirk ve Kongre Miizesi, Cifte Minareli Medrese, Sivas
Kalesi gibi kentin tarihini olusturan eserlere yakin konumdadir. Diger yandan tasinmazin
bulundugu bolgede kamu binalars, ticari yapilasmalar, 6zel bankalarin subeleri vb. ticari yapilari
ile otel, ofis ve biiro kullaniml yapilar yogun olarak goériilmektedir.

-
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5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri

Rapora konu tasinmaza iliskin tapu ve takyidat bilgileri 18.12.2025 tarihinde Tapu Kadastro

Bilgi Sistemi (webtapu) tlizerinden temin edilmistir.

tweblopu

un kisaye.

BU BELGE TOPLAM 2 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BIiLGi AMAGLIDIR.

Tarih: 18-12-2025-14:14

i

TAPU KAYIT BILGISI

Tapu Kaydi (Aktif Malikler igin Detayli - SBi var)

Kaydi Olugturan: NADIR CEYLAN ARSLAN ( ZIRAAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

TASINMAZA AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI

Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel: 6059/1
Tasinmaz Kimlik No: 7003426 AT Yiizolgtim(m2): 1233.46
il/ilge: SIVAS/MERKEZ Bagimsiz Bélim Nitelik:
Kurum Adr: Sivas Bagimsiz Boliim Briit
Mahalle/Koy Adi: PULUR Mah. YuzOleUmd:
Mevk N Bagimsiz Bolim Net
Cil/Sayfa No: 5/446 f=0igmit
AL o Blok/Kat/Girig/BBNo:
Kayit Durum: Aktif
Arsa Pay/Payda:
Ana Taginmaz Nitelik: Arsa

S/B/i Aciklama Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih-|  Terkin
Yevmiye Sebebi-
Tarih-
Yevmiye
Beyan Diger (Konusu: 23 adet otopark ihtiyaci Kilavuz Mahallesi 1706 Ada 5 | (SN:11843) SiVAS | Sivas - 18-07-2025
Parselden karsilanacaktir. ) Tarih: 14/07/2025 Say:: E.12644( Sablon: BELEDIYESI 14:06 - 46370
Diger) VKN:7710050652
Beyan 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir.( Sablon: 6306 Sayili Kanun Sivas - 12-04-2023
Geregince Riskli Yapi Beyani) 15:24-19324
1/2
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birligi | Hisse Pay/ | Metrekare | Toplam Edinme Terkin Sebebi-
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
754639246 | (SN:8049480) ZIRAAT GAYRIMENKUL G (VA 1233.46 1233.46 Satig
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI 06-07-2023
\% 39342

Bu belgeyi akilli telefonunuzdan karekod tarama programlari ile asagidaki barkodu taratarak;

veya Web Tapu anasayfasindan (https:/webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) FYAhQSGcdL kodunu Online iglemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.

2/2

Tasinmazin tapu kayitlarinda herhangi bir kisitlayici takyidat bulunmamaktadir.
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5.4 Kadastral Durum Bilgileri

Degerleme konusu gayrimenkul, Sivas ili, Merkez ilgesi, Pulur Mahallesi'nde konumlu, 1.233,46

m? yiizélgiimli, “Arsa” nitelikli 6059 ada 1 parseldir.

7

_a /] S-S
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5.5 imar Durum Bilgileri

Sivas Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigiinden alinan sifahi bilgiye gére rapora konu
parselin, 10.01.2018 Onay Tarihli, 1/1000 Olgekli Sivas (Merkez) Ilave Revizyon Uygulama imar

Plan1 kapsaminda Blok Nizam - 6 Kat yapilasma kosullarinda “Ticaret, Turizm ve Konut Alanm1”

lejantinda kaldig1 6grenilmistir.

- = N | T ] X
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5.6 Yasal izin ve Belgeler

Sivas Belediyesi Imar arsivinde yapilan incelemelerde degerleme konusu tasinmaz icin alinmis

yasal izin ve belgelere iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

» Yapi1 Ruhsat Bilgileri:

Ruhsat Tarih Nitelik Birim e Kot Yapi Sinifi
Tira Sayisi Toplam Grubu
Altl Ustii

Yeni
Yap1

Yeni
Yap1
fksa

Tadilat

Tadilat
iksa

>

Mesken 1.572,00
Banka Subesi 1 1.483,00

12.08.2025 266 Ofis ve isyeri 1 357,00 1 6 7 4/B
Ortak Alan 1.145,00
Toplam 4.557,00

12.08.2025 266 Bina Dis1 Yapi 335,00 1/C
Mesken 12 1.572,00
Banka Subesi 1 993,00

24.11.2025 542 Ofis ve Isyeri 1 859,00 1 6 7 4/B
Ortak Alan 1.346,00
Toplam 4.770,00

24.11.2025 542 Bina Dis1 Yap1 335,00 1/C

Mimari Proje Bilgileri: Parsel iizerinde yer alacak projeye yonelik 25.07.2025 onay

tarihli mimari proje bulunmaktadir.

5.7 Yap1 Denetim Kurulusu ve Denetim Bilgileri

Parsel tizerinde yer alan projenin yapi denetim kurulusuna yonelik bilgiler asagidaki gibidir.

Yap1 Denetim Firmasi: Em-Ka Yapi Denetim Ltd. Sti.

Adresi: Pulur Mah. Eski Garajlar Sk. Kule Evler Sitesi Kule Evler D Blok No: 3 i¢ Kap1 No:
3 Merkez/Sivas

izin Belge No ve Sinifi: 1240
Yetkilisi: Ulkii DUTUCU

Vergi Kimlik No: 3330712083

yetkin
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5.8 Tanimi, Yapisal ve Teknik Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkul, Sivas ili, Merkez ilgesi, Pulur Mahallesi'nde konumlu, 1.233,46

m? yiizélgiimli, “Arsa” nitelikli 6059 ada 1 parseldir.

Parsel geometrik olarak dikdértgen forma yakin ve topografik olarak diiz bir arazi yapisina
sahiptir. Parsel kuzeydogu (Atatiirk Caddesi) ve kuzeybati (Mehmet Eminaga Sokak) olmak

lizere ¢ift cephelidir.

Parsel lizerinde yapilmasi planlanan proje bodrum, zemin ve 5 normal kat olmak iizere toplam
6 katli olarak projelendirilmistir. Proje blinyesinde 12 adet 3+1 tipolojide konut, 1 adet banka

subesi ve 1 adet ofis (para grup merkezi) yer almaktadir.

Tasinmazin bodrum katinda para grup merkezine yonelik alanlar, otopark, siginak, teknik
alanlar, zemin katinda banka subesi, para grup merkezine yonelik alanlar ve bina girisi, 1. normal
katinda banka subesi ve para grup merkezine yonelik alanlar, 2. normal katinda para grup
merkezine yonelik alanlar, diger normal katlarin her birinde ise 4’er adet mesken

bulunmaktadir.

Ziraat GYO A.S.den alinan bilgiye gore proje insaatinin %21 tamamlanma seviyesinde oldugu
Ogrenilmistir.

5.9 Yasal-Mevcut Durum Karsilastirmasi

Degerleme konusu tasinmaz arsa vasiflidir. Parsel izerinde yer alan projeye yonelik 25.07.2025
onay tarihli mimari proje ve 24.11.2025 tarih ve 542 nolu tadilat yap1 ruhsati bulunmaktadir.

Proje insaat1 yasal izin ve belgelerine uygun olarak insa edilmektedir.
5.10 Olumlu ve Olumsuz Ozellikler

Olumlu Ozellikler

e (Cadde cepheli ve kose konumlu parsel olmasi.

e Merkezi konumlu olmasu.

e Miistakil miilkiyet yapisinda olmasi.

o Parsel izerinde nitelikli bir proje gelistirilmis olmas.

Olumsuz Ozellikler

o Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul piyasasina yansiyacak etkileri.

44

etkin
K\MEMUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.
www.ygd.com.tr



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

AR 2565

5.11 Gayrimenkuliin Son U¢ Yilhk Dénemde Gerceklesen Alm - Satim Islemleri ve

Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu gayrimenkul icin Sivas Tapu Miidiirliigiine tapu incelemesi i¢in basvuru
yapilmis ancak Kkiitiik incelemesi icin tarafimiza izin verilmemistir. Sirketimizce hazirlanan son

lic degerleme raporunda yer alan tapu kayit belgeleri incelendiginde s6z konusu tasinmazin:

e T.C.Ziraat Bankasi adina kayitli iken 06.07.2023 tarih ve 39342 yevmiye nolu satis islemi
ile Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 adina tescil edildigi tespit edilmistir.

e 12.04.2023 tarih ve 19324 yevmiye no ile “6306 Sayil1 Kanun Geregince Riskli Yap1”
beyani bulunmaktadir. S6z konusu beyan parsel lizerinde yikilan yapiya iliskin
konulmus bir takyidattir. Parsel tlizerinde yeni yapilacak projenin tamamlanmasi ile
birlikte s6z konusu beyan terkin edilecektir.

e 18.07.2025 tarih ve 46370 yevmiye no ile “23 adet otopark ihtiyac1 Kilavuz Mahallesi
1706 Ada 5 Parselden karsilanacaktir.” Beyani bulunmaktadir.

5.12 Gayrimenkule Iliskin Olarak Yapilmis Sézlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi
Sozlesmeleri, Kat Karsihig: insaat Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi1 Soézlesmeler vb.)
iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili herhangi bir sdzlesme bulunmamaktadir.

5.13 Degerleme islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktér bulunmamaktadir.

5.14 En Etkin ve Verimli Kullanim

Degerleme konusu gayrimenkul arsa vasifli olup en etkin ve verimli kullaniminin imar
fonksiyonu dogrultusunda kullanilmasinin uygun olacagl 6ngoriilmiistiir. Mevcut durumda
parsel lizerinde mesken, banka subesi, ofis ve isyeri (PGM) niteliklilerin yer aldig1 karma proje

gelistirilmistir.

5.15 Miisterek veya B6liinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu gayrimenkule ait miisterek veya boliinmiis kisimlar bulunmamaktadir.
5.16 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme konusu gayrimenkuliin yasal siire¢ detaylar1 Rapor’'un 5.3, 5.4, 5.5, 5.6, 5.7, 5.9, 5.11

ve 5.12. b6liimlerinde verilmistir.
5.17 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerleme konusu gayrimenkule ait teknik 6zellikler ve degerleme calismasinda baz alinan

verilere Rapor’un 5.8."inci boliimiinde detayli olarak yer verilmistir.

45

etkin
K\MEMUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.
www.ygd.com.tr



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

IR 2565

6. DEGERLEME CALISMASI
6.1 Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler ve Bu Yontemlerin Secilme Nedenleri

Rapor’un 3.3 ‘linct boliimiinde degerleme yontemlerinin detay1 aciklanmistir. Bu degerleme
calismasinda s6z konusu tasinmazin arsa vasifli olmasi, proje insaatina yonelik ruhsat alinmis
olmasi nedeni ile projenin mevcut durum ve tamamlanmasi durumundaki deger tespitinde
“Maliyet Yaklasim1” kullanilmistir. Maliyet Yaklasiminda, arsanin deger tespitinde, bdlgede
yapilan emsal arastirmalarinda yeterli say1 ve nitelikte arsa emsalinin olmadigj, satista olan arsa
emsallerinin konum ve imar durum bilgilerinde belirsizligin oldugu tespit edilmistir. Bu sebeple
arsa deger tespitinde gelir yaklasimi dogrultusunda proje analizi gelistirilerek arsa birim degeri
hesaplanmistir. Ayrica tasinmazin gelir getirici miilkler olmasi nedeni ile de “Gelir Yaklagimi1”

kullanilmistir.
6.2 Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin Uluslararas1 Degerleme Standartlarina gore pazar

degeri hesaplanacaktir.
6.3 Emsal Arastirmasi

6.3.1 Satilik Konut Emsal Arastirmasi
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(No] lgili_ | KatSayisi|Kati] Tip_
Salih Coskun

1 Gayrimenkul 11 4 4+1 0 170,00 9.000.000,00 52.941,18
0346 224 06 74

Sen Grup Insaat

2 0346 225 70 74 11 5 4+1 0 160,00 8.000.000,00 50.000,00
Nokta Gayrimenkul
3 0535 840 08 17 10 3 4+1 0 135,00 6.665.000,00 49.370,37
Karakaya
4 Gayrimenkul 9 3 4+1 0 160,00 8.750.000,00 54.687,50
0346227 72 27
Emsal Analizi

Bolgede yapilan tespitlerde ve bolge emlakgilari ile yapilan goriismelerde pazarlanan
tasinmazlar icin biiytiklik, yapi yasi, konumu (ara/kose), reklam kabiliyeti, proje i¢i gériiniirliik,
bina yas1 vb. kriterlerin genel olarak goz ardi edilerek pazarlandigi goriilmiustiir. Degerleme
calismasinda ise bulunan her bir emsal i¢in; pazarlik payi, konum, biiyiikliik, yasi, otopark
durumu kriterleri gozetilerek her bir kriter i¢in avantaj ve dezavantajlar1 dikkate alinarak birim

degeri hesaplanmistir.

Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Satisa Sunulan Birim Deger, ¥/m? 52.941,18 50.000,00 49.370,37 54.687,50
|Pazarlik Pay: 5,00% 5,00% 5,00% 500% |
Gergeklesmesi Muhtemel Fiyat, £/m? 50.294,12 47.500,00 46.901,85 51.953,13
Konum Benzer Benzer Benzer Benzer
[Diizeltme 0,00% 0,00% 0,00% 000% |
Biiyiikliik Benzer Benzer Benzer Benzer
|Diizeltme 0,00% 0,00% 0,00% 000% |
Yap1 Yas1 Benzer Benzer Benzer Benzer
[Diizeltme 0,00% 0,00% 0,00% 000% |
Manzara Benzer Benzer Benzer Benzer
|D1"1zeltme 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% |
Kat Benzer Benzer Benzer Benzer
[Diizeltme 0,00% 0,00% 0,00% 000% |
Otopark Durumu Yok Yok Yok Yok
|Diizeltme 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% |
|Toplam Diizeltme 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% |
|Diizeltme 502941 4.750,00 4.690,19 519531 |

Diizeltilmis Birim Deger, £/m? 55.323,53 52.250,00 51.592,04 57.148,44

Ortalama Birim Degeri, £/m? 54.078,50

Emsal diizeltme sonucu konut m? birim degeri ~54.000,00 £/m? olarak hesaplanmstir.
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6.3.2 Satilik Diikkan Emsal ArastlrmaSI

Gayrimenkuliin
Konumu

HAmAE 3| o

=g
5=

S
]
~

s

. Zemin Kat Birim
Bodrum ﬁ Fiyaty, £ Degeri, &/m?

Sgo Yatirim
0507 591 04 45 0,00 80,00 0,0 80,00 80,00 12.000.000,00 150.000,00

Korkmaz Emlak
2 0346 221 8 09 0,00 110,00 0,00 110,00 110,00 15.000.000,00 136.363,64

Fatih Ozdemir
3 Gayrimenkul 0,00 105,00 0,00 105,00 105,00 15.000.000,00 142.857,14

0535027 17 60

Namoglu Emlak
4 Akif Namoglu 0,00 80,00 80,00 160,00 120,00 7.500.000,00 62.500,00

0(532) 5915672
Hamle

5 Gay:r‘i‘;i\“kul 5500 60,00 2500 140,00 86,25 = 14.500.000,00 168.115,94

0 (555) 159 06 18

Not: Zemin pacal alan hesabinda; bodrum kat alant 1/4 oraninda, asma kat alani 1/2 oraninda

indirgenerek zemin kat birim degeri hesaplanmigtir.
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Emsal Analizi

Bolgede yapilan tespitlerde ve bolge emlakgilari ile yapilan goriismelerde pazarlanan
tasinmazlar i¢in biiytiklik, yapi1 yasi, diikkkanin konumu (ara/kése), reklam kabiliyeti, proje ici
goruntrliik, bina yasi vb. kriterlerin genel olarak goz ardi edilerek pazarlandigi goriilmiistiir.
Degerleme calismasinda ise bulunan her bir emsal i¢cin; pazarlik payi, konum, biiytikliik ve yas
kriterleri gozetilerek her bir kriter i¢in avantaj ve dezavantajlar1 dikkate alinarak birim degeri

hesaplanmistir.

Emsal Analizi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Satisa Sunulan Birim Deger, £/m? 150.000,00 136.363,64 142.857,14 62.500,00 168.115,94

|Pazar11k Pay1 10,00% 10,00% 10,00% 5,00% 20,00%
Gergeklesmesi Muhtemel Fiyat, E/m?  135.000,00 122.727,27 12857143 5937500 134.492,75

Konum (Ticari Yogunluk) Kismen Kotii Kismen Kotii Kismen Kotii Koéti Benzer
|Diizeltme 25,00% 25,00% 25,00% 150,00% 0,00%
Biiyiikliik Kiigtik Kiigik Kiigik Kiigik Kiigtiik
|Diizeltme -5,00% -5,00% -5,00% -5,00% -5,00%
Yap1 Yas1 Benzer 25-30 25-30 30+ 25-30
|Diizeltme 0,00% 25,00% 25,00% 30,00% 25,00%
|T0plam Diizeltme 20,00% 45,00% 45,00% 175,00% 20,00%
|Diizeltme 27.000,00 55.227,27 57.857,14 103.906,25 26.898,55

Diizeltilmis Birim Deger, £/m? 162.000,00 177.954,55 186.428,57 163.281,25 161.391,30

Ortalama Birim Degeri, £/m? 170.211,13

Emsal diizeltme sonucu zemin kat diikkan m? birim degeri ~170.000,00 £/m? olarak

hesaplanmistir.
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6.4 Gelir Yaklagimu ile Deger Takdiri

Bu yontemde proje bilinyesinde yer alan birimlerin fonksiyonlarina gore satis degerleri dikkate

alinarak projenin satisindan elde edilecek toplam hasilatinin bugiinkii degeri hesap edilmistir.

Rapora konu projede satilabilir alanlar tarafimiza iletilen carsaf listeden temin edilmistir. Buna

gore satilabilir alan ve toplam insaat alani bilgileri asagidaki gibidir.

Alan Bilgileri

Alan Bilgileri, m?

Mesken 2.247,51
Banka Subesi 945,32
Ofis ve Isyeri (PGM) 1.093,63
Ortak Alan 483,54
Bina Dis1 Yap1 335,00
Toplam 5.105,00

Insaat Maliyeti Varsayimlari
Parsel lizerinde projelendirilen yapr 31.01.2025 tarih ve 32799 sayili Resmi Gazetede

yaymnlanan, Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanhfinca aciklanan; Mimarlik ve
Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2025 Yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri Hakkinda Teblige gore 1/C ve 4/B yap1 sinifinda olup birim maliyeti sirasiyla
3.300,00 £/m? ve 27.500,00 £/m?dir. Ancak mevcut piyasa kosullar1 ve degerlemesi yapilan
projenin ozellikleri gozetilerek yap1 birim maliyeti piyasada gerceklesen maliyetlere gore
glincellenmistir. Projede insai faaliyetler hentiz baslamamis olup ruhsat ve mimari proje onayi
gerceklesmistir. Bu sebeple proje tamamlanma orani seviyesi %21 olarak kabul edilmistir. Buna
gore yapi sinifl, insaat alanlar1 ve birim maliyetlere gore hesaplanan yapi degeri asagidaki

tabloda sunulmustur.

Insaat tamamlanma ve maliyeti i¢cin hazirlanan projeksiyon asagidaki gibidir.

18.12.2025 | 31.12.2025 | 31.12.2026 | 31.12.2027

Insaat Tamamlanma Orani, % 21,00% 4,00% 40,00% 35,00%
Tamamlanan Insaat Alani, m? 1.072,05 204,20 2.042,00 1.786,75
Yillara Gore Birim Maliyet, b/m2 36.275,00 36.275,00 43.530,00 52.236,00
Yillara Gore Maliyet, & 38.888.613,75 7.407.355,00 88.888.260,00 93.332.673,00
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Satis Projeksiyonu

Degerlemede tasinmazlarin bulundugu bolgedeki hali hazirda satista olan emsaller
dogrultusunda, konutlar icin ortalama satis birim degeri 54.000,00 £/m? zemin ve 1. kat
alanindan olugan banka subesi icin ortalama birim degeri satis birim degeri 120.000,00 £/m?,
bodrum, zemin, 1. ve 2. normal katl para grup merkezi alani icin ortalama satis birim degeri

92.500,00 £/m? olarak belirlenmistir.

Not: Emsal analizlerinde zemin kat diikkan m? birim degeri 170.000,00 % olarak hesaplanmustr.
Proje analizinde banka subesi alant zemin ve 1. normal kat olarak, para grup merkezi alani ise
bodrum, zemin, 1 ve 2. normal kath olarak projelendirilmistir. Bu sebeple proje analizinde birim
deger hesabinda bodrum kat alani 1/4 oraninda, normal kat alani % oraninda indirgenerek pagal

alan birim dedger hesaplanmigtir.

18.12.2025 | 31.12.2025 | 31.12.2026 | 31.12.2027

Konut Satis Hizi, % 0,00% 0% 50,00% 50,00%
Satilan Konut Alani, m? 0,00 0,00 1.123,76 1.123,76
PGM Satis Hizi, % 0,00% 0% 0,00% 100,00%
Satilan PGM Alani, m? 0,00 0,00 0,00 1.093,63
Banka Subesi Satis Hizi, % 0,00% 0% 0,00% 100,00%
Satilan Banka Subesi Alani, m? 0,00 0,00 0,00 945,32

Varsayimlar ve Genel Kabuller
e Gelir yaklasimi yonteminde deger hesaplamasinda kullanilmistir. Indirgeme orani:
Risksiz getiri orani (kupon faiz orani x yil/kupon dénemi) + risk primi seklinde %30
olarak hesaplanmistir.
e Risksiz getiri orani, T.C. Merkez Bankasi’'nin uzun donemli (15.12.2027 vadeli) devlet

tahvili baz ahnmistir.

Kupon Faiz Orani 9,98%
Kupon Donemi 6 Ay
Risksiz Getiri Oram 19,96%
Piyasa Risk Primi 10,04%
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INA Analizi

Yillar
Mesken Satis Geliri, £
Satilabilir Mesken Alani, m?
Satis Orani, %
Satilan Alan, m?
Birim Satis Degeri, &
Satis Bedeli Artis Orani, %
PGM Satis Geliri, £
Satilabilir PGM Alani, m?
Satis Orani, %
Satilan Alan, m?
Birim Satis Degeri, &
Satis Bedeli Artis Orani, %

Banka Subesi Satis Geliri, &

Satilabilir Diikkan Alani, m?
Satis Orani, %

Satilan Alan, m?

Birim Satis Degeri, &

Satis Bedeli Artis Orani, %
Proje Toplam Gelirleri, £
insaat Maliyeti,

Net Nakit Akisy, £

Gelirlerin Bugiinkii Degeri, 1
Maliyetin Bugiinkii Degeri,
Projenin Bugiinkii Degeri, £

18.12.2025 31.12.2025 31.12.2026 31.12.2027

0,00

0,00%
0,00
54.000,00
30%
0,00

0,00%
0,00
92.500,00
30%
0,00

0,00%

0,00
120.000,00
30%

0,00
38.888.613,75
-38.888.613,75
332.839.663,96
168.679.474,59
164.160.189,37

0,00

0,00%
0,00
54.000,00

0,00

0,00%
0,00
92.500,00

0,00

0,00%
0,00
120.000,00

0,00
7.407.355,00
-7.407.355,00

332.840.000,00
168.680.000,00
164.160.000,00

78.887.727,75

50,00%
1.123,76
70.200,00

0,00

0,00%
0,00
120.250,00

0,00

0,00%
0,00
156.000,00

78.887.727,75
88.888.260,00
-10.000.532,25

102.554.046,07
2.247,51
50,00%
1.123,76
91.260,00

170.961.834,12
1.093,63
100,00%
1.093,63
156.325,00

191.710.002,34
945,32
100,00%
945,32
202.800,00

465.225.882,53
93.332.673,00
371.893.209,53

INA Analizi sonucu projenin tamamlanmasi durumundaki degeri 332.840.000,00 % olarak

hesaplanmistir.
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Rapora konu projesinin konumlu oldugu boélgede yapilasmanin yogun olmasi, piyasada yakin
zamanda alim-satima konu olmus/satilik vaziyette olan arsa bulunmamasi, sebebiyle arsa
degeri Gelir Yaklasimi ile hesaplanmistir. Bélgede yapilan arastirmalar ve miiteahhit firmalar
ile yapilan gortismeler soncusunda hasilat paylasimi kabulii ile arsa sahibi pay1 %40 yiiklenici

pay1 %60 orani ile arsa degeri hesaplanmistir.

Hasilat Paylasimi

Hasilat Paylasimi Yiizdesi Hasilat Tutary, &

Arsa Sahibi (Ziraat GYO A.S.) 40% 133.136.000,00
Yiiklenici 60% 199.704.000,00

Toplam 100% 332.840.000,00

Arsa Degeri Hesabi

Ziraat GYO A.S. Hasilaty, & 133.126.000,00
Gelistirilmis Arsa Birim Degeri, /m? 107.937,02
Arsa indirgeme Orani 90,00%
indirgenmis Arsa Degeri, & 97.143,32
Diizeltilmis Arsa Birim Degeri, £/m? 97.000,00

Gelistirilmis arsa degeri olan 107.937,02 +/m?, ekonomik kosullar, proje riskleri ve cevre
kosullari, projenin mevcut durumu goéz dniinde bulundurularak %10 oraninda indirgenerek
ticaret, turizm ve konut alan1 imarh net parsel icin arsa m? birim degeri ~97.000,00 £/m? olarak

takdir edilmistir.
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6.5 Maliyet Yaklagim ile Deger Takdiri

Maliyet Yaklasimi dogrultusunda degerleme konusu gayrimenkuliin Arsa Degeri ve Yapi Degeri

ayr1 ayri yontemlerle hesaplanarak toplanmis ve gayrimenkuliin toplam degeri tespit edilmistir.

Maliyet Yaklasiminda, arsanin deger tespitinde, bolgede yapilan emsal arastirmalarinda
yeterli say1 ve nitelikte arsa emsalinin olmadig}, satista olan arsa emsallerinin konum ve
imar durum bilgilerinde belirsizligin oldugu tespit edilmistir. Bu sebeple arsa deger
tespitinde gelir yaklasimi dogrultusunda proje analizi gelistirilerek arsa birim degeri
hesaplanmistir.

Maliyet Yaklasimi ile yapinin o6zellikleri dikkate alinarak bugiinkii yap1 degerine

ulasilmaktadir.

Yukaridaki iki farkli yontemle elde edilen arsa ve yapi degerlerinin toplanmasi ile degerlemesi

yapilan gayrimenkullerin toplam degerine ulasilmaktadir.

» Arsa Degeri:

Yapilan arastirmalar ve emsallere iliskin degerlendirmeler sonucunda, rapora konu parselin

konumu, biiyiikligi, imar kosullari, arazi yapisy, yola cephe durumu, emsallerine gére olumlu ve

olumsuz 6zellikleri, emsallerin pazarlik paylar birlikte degerlendirilerek arsa m? birim degeri

97.000,00 £/m? olarak takdir edilmistir.

Arsa Degeri= Arsa Alani1 (m?) x Arsa Birim Degeri (£/m?) olarak hesap edilmistir.

. s Parsel Arsa Birim ..

6059/1 Arsa 1.233,46 97.000,00 119.645.620,00

yetkin
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» Yapi Degeri

Parsel tlizerinde projelendirilen yapr 31.01.2025 tarih ve 32799 sayili Resmi Gazetede
yayinlanan, Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanliginca aciklanan; Mimarlik ve
Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2025 Yili Yapi Yaklasik Birim
Maliyetleri Hakkinda Teblige gore 4/B yap1 simifinda olup birim maliyeti 27.500,00 £/m?*dir.
Ancak mevcut piyasa kosullar1 ve degerlemesi yapilan projenin 6zellikleri gozetilerek yapi birim
maliyeti piyasada gerceklesen maliyetlere gore giincellenmistir. Projede insai faaliyetler heniiz
baslamamis olup ruhsat ve mimari proje onay1 ger¢eklesmistir. Bu sebeple proje tamamlanma
orani seviyesi %21 olarak kabul edilmistir. Buna gore yapi sinifi, insaat alanlar1 ve birim

maliyetlere gére hesaplanan yapi1 degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

Yap1 Degeri= Toplam insaat Alan1 (m?) x Yap1 Degeri (£/m?) olarak hesaplanmustir.

_— : 2 ) Birim Maliyet .
Insaat Alani, m Yap1 Sinifi-Grubu Bedeli, ,/m? Yap1 Degeri, £

Isyeri ve Konut 4.770,00 4/B 38.500,00 183.645.000,00
Iksa 335,00 1/C 4.620,00 1.547.700,00
Toplam 5.105,00 185.192.700,00

> GayrimenKkuliin Mevcut Durum Degeri= Arsa Degeri + (Yap1 Degeri x insaat Tamamlanma

Orani) + Proje Serefiyesi (Arsa+Yapi Degerinin %5’i kadar) olarak hesaplanmistir.

Projenin Mevcut Durum Degeri

Arsa Degeri, £ 119.645.620,00
Yapinin Tamamlanma Orani 21,00%
Yapinin Mevcut Durum Degeri, £ 38.890.467,00
Proje Serefiyesi, £ 7.926.804,35
Toplam Deger, & 166.462.891,35
Diizeltilmis Deger, 166.465.000,00

» Gayrimenkuliin Tamamlanmas1 Halindeki Degeri= Arsa Degeri + Yap1 Degeri + Proje

Serefiyesi (Arsa+Yap1 Degerinin %5’i kadar) olarak hesaplanmistir.

Projenin Tamamlanmasi Halindeki Degeri

Arsa Degeri, £ 119.645.620,00
Yapi Degeri, 185.192.700,00
Proje Serefiyesi, £ 15.241.916,00
Toplam Deger, £ 320.080.236,00
Diizeltilmis Deger, 320.080.000,00
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7. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1 Farkli Degerleme Metotlarinin Ve Analiz Sonuc¢larinin Uyumlastirilmasi, Bu Amacla

izlenen Yontemin Ve Nedenlerinin Aciklanmasi

Rapor’un 3.3 “lincii boliimiinde degerleme yontemlerinin detayr aciklanmistir. Bu degerleme
calismasinda s6z konusu tasinmazin arsa vasifli olmasi, proje insaatina yonelik ruhsat alinmis
olmasi nedeni ile projenin mevcut durum ve tamamlanmasi durumundaki deger tespitinde
“Maliyet Yaklasimi” kullanilmistir. Maliyet Yaklasiminda, arsanin deger tespitinde, bolgede
yapilan emsal arastirmalarinda yeterli say1 ve nitelikte arsa emsalinin olmadigi, satista olan arsa
emsallerinin konum ve imar durum bilgilerinde belirsizligin oldugu tespit edilmistir. Bu sebeple
arsa deger tespitinde gelir yaklasimi dogrultusunda proje analizi gelistirilerek arsa birim degeri
hesaplanmistir. Ayrica tasinmazin gelir getirici miilkler olmasi nedeni ile de “Gelir Yaklasim1”

kullanilmistir.

Alternatif karsilagtirma yontemi olarak, Maliyet Yaklagimi ile bulunan gayrimenkuliin degerinin
teyit edilmesi ve aykirilik teskil edip etmediginin belirlenmesi amacina yonelik olarak Gelir
Yaklasimina yer verilmistir. Bu yaklasim cercevesinde; arsanin mevcut kosullar1 dogrultusunda
yillara yaygin sekilde proje gelirleri ve giderleri 6ngoriiler ve varsayimlara gore bugiline
indirgenerek projenin net bugiinkii degeri hesaplanmistir. Bu yaklasim ¢ercevesinde; yillara
yaygin sekilde proje gelirleri ve giderleri dngortiler ve varsayimlara goére bugiine indirgenerek

gelirlerin bugilinkii degeri hesaplanmistir.

Maliyet ve Gelir yaklasimi ile yapilan hesaplamalar sonucunda ulasilan degerlerin birbiri ile
uyumlu oldugu gorilmiistiir. Sonug olarak s6z konusu tasinmazin mevcut durum degerinde

Maliyet Yaklasimi, tamamlanmasi durumundaki degeri icin ise Gelir Yaklasimi kabul edilmistir.

Farkli yontemler kullanilmak suretiyle elde edilen sonuclar asagidaki tabloda gosterilmistir.

Maliyet Yaklasimi Gelir Yaklasumi

Projenin Mevcut Durum Degeri, £ 166.465.000,00
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri, & 320.080.000,00 332.840.000,00

7.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Ni¢in Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Bu degerleme calismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus

bulunmamaktadir.

56

etkin
K\MEMUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.§.
www.ygd.com.tr



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

AR 2565

7.3 Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde ipotek veya Gayrimenkuliin Degerini
Dogrudan ve Onemli Olgiide Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmasi
Durumlan Harig, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi

Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu gayrimenkuliin tapu kayitlarinda devredilebilmesini ve degerini dogrudan

ve dnemli 6lciide etkileyen herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

7.4 Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Y1l Gegmesine Ragmen
Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup

Bulunulmadigina Dair Bilgi

Rapora konu parsel iizerinde konut + ticari birimlerin yer aldig1 karma proje icin yap1 ruhsati

alinmistir.

7.5 Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devre Miilk Hakki Ise, Ust Hakki ve Devre Miilk
Hakkinin Devredilebilmesine iliskin Olarak Bu Haklar1 Doguran Sézlesmelerde Ozel
Kanun Hiikiimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi

Hakkinda Bilgi
Degerleme raporunun konusu herhangi bir list hakki veya devre miilk hakki degildir.

7.6 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken

izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig1 Hakkinda Gériis

Parsel iizerinde insaati devam eden projeye iliskin yasal gereklerin yerine getirildigi ve mevzuat
uyarinca alinmasi gereken tiim izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu tespit

edilmigtir.
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7.7 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goriis

Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina Iliskin Esaslar Tebligi

Resmi Gazete Tarihi: 28.05.2013 Resmi Gazete Sayisi: 28660

Yedinci Béliim: Yatirimlara ve Faaliyetlere iliskin Esaslar Madde 22:

Birinci Fikra a Bendi: (Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kdri veya kira geliri elde etmek
amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve
benzeri her tiirlii gayrimenkulii satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin
almay1 veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirim ve hizmetlerinden
olusan portféyii isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller
ile ilgili olan islemleri gerceklestirebilir.

Birinci Fikra b Bendi: (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portféylerine alinacak her tiirlii bina ve
benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis
olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel,
alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binast ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya béliimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullanilmast halinde, anilan
yapiya iliskin olarak yapr kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin
tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194
sayih Imar Kanununun gegici 16 nct maddesi kapsaminda yap1 kayit belgesi alinmis olmasi, bu
fikrada yer alan yap1 kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul
edilir.

Rapor’un 5.3 Tapu ve Takyidat Bilgileri, 5.5 Imar Durum Bilgileri, 5.6 Yasal Izin ve Belgeler, 5.7
Yap1r Denetim Kurulusu ve Denetim Bilgileri, 5.11 Gayrimenkuliin Son Ug¢ Yillilk Dénemde
Gerceklesen Alm - Satim Islemleri ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen
Degisiklikler, 7.6 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken izin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Gériis
bashklarinda aciklanan incelemeler ile birlikte “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebligi'nde” belirtilen hususlar birlikte degerlendirilmistir. Bu hususlar dogrultusunda
degerlemesi yapilan gayrimenkulliin sermaye piyasasi hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul
yatirnm ortakligi portfoylinde “Proje” olarak bulunmasinin uygun oldugu goris ve

kanaatindeyiz.
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8.SONUC
8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Bu rapor, Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S./nin talebi lizerine Yetkin Gayrimenkul
Degerleme ve Danismanlik A.S. tarafindan; Sivas ili, Merkez ilgesi, Pulur Mahallesi, 6059 ada 1
parsel lizerinde gelistirilen projenin mevcut durum degeri ile tamamlanmasi halindeki piyasa
degerinin Tiirk Liras: cinsinden tespiti amaciyla, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 34. maddesi 1. fikras1 (g) bendi (portfdoyde yer alan ve ortakligin hesap
déneminin son lg ayi icerisinde herhangi bir nedenle rayi¢c degeri tespit edilmemis varliklarin yil

sonu degerlerinin belirlenmesi) kapsaminda hazirlanmistir.

Bu Rapor, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayilli Resmi Gazetede yayimlanan Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Seri III, 62.3 numarali “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul

Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Tebligin” 1. maddesinin 2. fikras1 kapsaminda hazirlanmistir.

Sonug itibariyle rapora konu tasinmazlarin sermaye piyasasi hiikiimleri cergevesinde
gayrimenkul yatirim ortaklig1 portfdytinde “proje” olarak bulunmasinin uygun oldugu goriis ve

kanaatindeyiz.

Projeye iliskin detayl bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye gore

hesaplanmustir. Farkl bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak deger farkl olacaktir.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Sivas ili, Merkez Ilgesi, Pulur Mahallesi, 6059 ada 1 parsel numaral tasinmaz icin takdir edilen

degerler asagidaki tabloda sunulmustur.

KDV Hari¢ Deger, &

Projenin Mevcut Durum Degeri, £ 166.465.000,00
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri, & 332.840.000,00
Esra DERE Gozde GEYIK VARLI ~ Hasan Serhat BERKLI Yasin PEKTAS
Isletme Harita Mithendisi isletme Jeodezi ve Fotogrametri
Gayrimenkul Degerleme Gayrimenkul Degerleme Gayrimenkul Degerleme Miithendisi
Uzman Yrd. Uzmani Uzmani Sorumlu Degerleme
Lisans No: 929896 Lisans No: 407527 Lisans No: 403376 Uzmani

Lisans No: 400446
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