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Ortakhktan daha fazlas

Talep Sahibi Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Raporu Diizenleyen Form Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Rapor Tarihi 19.12.2025

Rapor Numarasi 2025.ZGY0.6

Raporun Konusu

istanbul ili, Beyoglu ilcesi, 411 Ada, 7 Parsel {izerindeki Kargir Apartman ve 2 Diikkan Nitelikli
Tasinmaz

Degerleme Konusu ve
Kapsami

istanbul ili, Beyoglu ilcesi, 411 Ada, 7 Parsel {izerindeki Kargir Apartman ve 2 Diikkan Nitelikli
Tasinmaz Satis Deger Tespiti

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi Madde-34/1 g fikrasinda yer alan
“Portfoyde yer alan ve ortakhgin hesap déneminin son (g ayi icerisinde herhangi bir nedenle
rayic degeri tespit edilmemis olan varliklarin yilsonu degerlerinin tespitine istinaden
yapimistir.

e s burapor, Yetmis (70) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitiindiir.

hazirlanmigtir.

e Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig" hikimleri ile bu teblig ekinde yer alan "Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar" cercevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda

sn
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5.4. Gayrimenkultn, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
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Ortakhktan daha fazlas

YONETICi OZETi

Talep Sahibi

Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi

Rapor No ve Tarihi

2025.ZGY0.6 / 19.12.2025

Degerleme Konusu ve
Kapsami

istanbul ili, Beyoglu ilcesi, 411 Ada, 7 Parsel izerindeki Kargir Apartman ve 2 Diikkan Nitelikli
Tasinmaz Satig Deger Tespiti

Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi Madde-34/1 g fikrasinda yer alan
“Portfoyde yer alan ve ortakligin hesap déneminin son Ug ay! icerisinde herhangi bir nedenle
rayic degeri tespit edilmemis olan varliklarin yilsonu degerlerinin tespitine istinaden
yapilmstir.

Tasinmazlarin A¢ik _
Ad§resi g Kocatepe Mahallesi, Abdilhak Hamit Caddesi, No: 11, Beyoglu / ISTANBUL
Tapu Kayit Bilgisi istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Sehitmuhtar Mahallesi, Taksim Ve Abdulhakhamit ve Aydede Mevkii,

411 ada 7 parsel

Fiili Kullanimi (Mevcut
Durumu)

Tasinmaz halihazirda The Nest Otel ve Diikkan niteliginde kullaniimaktadir.

411 ada 7 parsel 1/1.000 Olgekli Uygulama imar Plani kapsaminda “Turizm + Konaklama Alani”

imar Durumu
lejanti icerisinde yer almakta olup, Gzerinde eski eser nitelikli bina bulunmaktadir.
Kisithhik Hali Tasinmazlarin tapu kaydinda kisitlilik olusturabilecek herhangi bir kayit bulunmamaktadir.
Tasinmazlarin Yasal ve 599.150.000,00 &
Mevcut Durumuyla
KD‘,/H_a”c Toplam ( Besylizdoksandokuzmilyon Yiizellibin Tiirk Lirasi )
Degeri
Tasinmazlarin Yasal ve 718.980.000,00 £
Mevcut Durumuyla
KDYD_ah'I Toplam ( Yediyiizonsekizmilyon Dokuzyiizseksenbin Tiirk Lirasi )
Degeri
Tasinmaz halihazirda The Nest Otel ve Diikkan niteliginde kullaniimaktadir. Degerleme sirecini
Aciklama

olumsuz etkileyecek bir durum olusmamistir.

Raporu Hazirlayanlar

Murat DIKIiCI - SPK Lisans No: 408701

Denetmen

Fatih Orkun SAKALLI -SPK Lisans No: 407060

Sorumlu Degerleme
Uzmani

Cetin BEGIC- SPK Lisans No: 400479
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Bolim 1
RAPOR BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi

1.2. Rapor Numarasi

1.3. Raporun Tiiri / Baghk

1.4. Raporu Hazirlayanlarin Ad ve Soyadlan
1.5. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi
1.6. Degerleme Tarihi

1.7 Dayanak Sozlesmesi Tarihi ve Numarasi

1.8. Degerleme Raporunun Amaci

1.9. Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina iliskin agiklama

1.10.  Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye
lliskin Bilgiler
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F O Ortakhktan daha fazlas
1. RAPOR BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi :19.12.2025

1.2 Rapor Numarasi : 2025.ZIRAATGYO.6

1.3 Raporun Tiirii / Baglik : Anlatim Ozellikli Rapor

1.4 Raporu Hazirlayan Degerleme Uzmani ve Denetmen Adi ve Soyadi
Murat DIKICI (SPK Lisans No: 408701)

Fatih Orkun SAKALLI (SPK Lisans No: 407060)

15 Sorumlu Degerleme Uzmani Adi ve Soyadi
Cetin BEGIC (SPK Lisans No: 400479)

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporu hazirlanmak Uzere sirketimiz tarafindan yerinde, ilgili kurum ve kuruluslarda 14.10.2025 ile
18.12.2025 tarihleri arasinda incelemeler yapilmistir.

1.7 Dayanak Sozlesmesi Tarihi / Numarasi
07.10.2025 / 2025.ZGYO0.6

1.8 Degerleme Raporunun Amaci

Bu rapor, ZIRAAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$'nin talebi {izerine; istanbul ili, Beyoglu ilgesi, 411 ada, 7 parsel
Gzerindeki sekiz katli kargir banka hizmet binasi nitelikli tasinmazin mevcut piyasa satis degerinin Tirk Lirasi cinsinden
tespitine yonelik olarak hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.

Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan sézlesmede de belirtildigi Gzere, bilgileri verilen tasinmazlarin portfoyde
degerlendirilmek Uizere piyasa degerlerinin tespitini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.9 Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina iliskin agiklama

Degerleme raporu; ZIRAAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SIiRKETi icin hazirlanmaktadir.
Degerleme raporu, 31.08.2019 tarih ve 30874 sayi ile Resmi Gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (111-62.3)’ in 1. maddesi 2. fikrasi dogrultusunda sermaye
piyasasinda gayrimenkul degerleme faaliyeti kapsaminda hazirlanmistir.

1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz 6zelinde sirketimiz tarafindan 25.12.2024 tarihli ve 2024.ZGYO.11 numarali rapor
hazirlanmis olup, KDV hari¢ 389.650.000.-% ( Ugyiizseksendokuzmilyon Altiyiizellibin Tiirk Lirasi) takdir edilmistir.
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Bolim 2

DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI
BiLGILERI, DEGERLEMENIN TANIM VE
KAPSAMI

2.1.  Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

2.2.  Misteri Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

2.3.  Misteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sinirlamalar
2.4. lIsin Kapsami
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2. DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI BiLGILERi, DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1. Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 01.12.2006 tarih ve 6695 sayili Ticaret Sicil Gazetesi’'nde yayimlanan sirket ana s6zlesmesine gore; tasinmazlar
ve buna bagh her tlr tasinir mallarin yerinde incelemelerini gerceklestirmek, bunlara bagl ekspertiz raporlarini
dizenlemek ve her tirli degerleme konusunda tim 6zel ve kamu kuruluslarina danismanlik hizmeti vermek amaci ile
300.000,00 £ sermaye ile kurulmustur. Sirketimiz giincel sermayesi 21.000.000 £'dir

Sirketimiz, T.C. Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 27.07.2007 tarih ve B.02.1.SPK.0.15.534 sayili yazisi ile SPK
mevzuati ¢cergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.

Sirketimiz, Yelken Plaza Balgat Mahallesi Mevlana Bulvari No: 139 A - Blok 6. Kat Daire: 25 Cankaya / ANKARA
adresinde faaliyetlerine devam etmektedir.

2.2. Miisteri Unvani, Adresi ve Bilgileri

Sirket Unvani : ZIRAAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SIiRKETI
Sirket Adresi : Finanskent Mahallesi Finans Caddesi, B Blok, No: 44/B Umraniye / ISTANBUL
Sirket Amaci : Ulkemiz gayrimenkul sektériiniin gelisimine ivme kazandiracak ve Tiirkiye icin katma deger

olusturacak projeler ile sektoriinde oncl sirketler arasinda yer almak, yiksek yatirnm degeri sunan 6zgin projeler
gelistirerek istikrarh bilango blylmesi gerceklestirmek, kurumsal degerleri ve yonetim anlayisiyla sektériinde ornek bir
kurum olmak ve hissedarlarina en yiksek getiriyi kazandiracak deger artiran projeleri hayata gegirmektir.

Sermayesi :4.693.620.000,-&
Halka Aciklik 1% 18,94

Telefon : 0216 396 77 72-73
E-Posta :info@ziraatgyo.com.tr

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sinirlamalar

Degerleme calismasi Sermaye piyasasi degerleme standartlarina uygun olarak yapilmis, standartlar haricinde herhangi bir
misteri talebi olmamistir.

2.4. isin Kapsami

istanbul ili, Beyoglu ilgesi, Sehitmuhtar Mahallesi, 411 ada 7 Parsel {izerinde konumlu “Kargir Apartman ve 2
Dikkan” nitelikli ana gayrimenkul ve arsasinin gliniimiiz ekonomik kosullarinda cari pazar degerinin belirlenmesi.
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BoOlum 3

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER
HAKKINDA GENEL BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevresel Ozellikleri
3.1.1.  Gayrimenkuliin Cevresel Ozellikleri
3.1.2.  Ulasim Baglantilan

3.1.3.  Tamm
3.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri
3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb.. Dokiimanlar

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

3.5. Gayrimenkuliin Son Ug Yilindaki Miilkiyet ve Diger Hukuki Degisiklikler (imar Durumu, Kamulastirma islemleri, vb.)
3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

3.7.1  Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karari, cezai tutanak, durdurma karari olup olmadigina iliskin sorgulama
3.7.2  Gayrimenkuliin Kadastral Durumunda son 3 yil icerisinde herhangi bir degisiklik olup olmadigi hakkinda goriis

3.8. Desgerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinip alinmadig), projesinin hazir ve
onaylanmig, ingaata baglanmasi igin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadigi
hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhig portféyiine alinmasina sermaye piyasasi hiikiimleri gergevesinde
engel teskil edip etmedigi hakkinda goriis.

3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca
denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak
gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

3.10.  Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planlarin ve s6z konusu

degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkh
olabilecegine iliskin agiklama
3.11.  Gayrimenkule iliskin yapilmis bir sdzlesme olup olmadiina iliskin agiklama
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ERETUASET

3. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Gevresel Ozellikleri

3.1.1. Gayrimenkuliin Gevresel Ozellikleri:

istanbul'un ilgeleri
< Districts of Istanbul

e

Ushidar | Oeneaniye
Marmarg Den; >/ ;

Sea of Marn 2o

TUrkiye
Yaark o

Yaklasik 20 milyonluk nifusuyla diinyada Bombay ve Mexico'dan sonra 3. en kalabalik sehirdir. 133 milyar dolarlk yilhk
tretimiyle Diinyada 8. sirada yer alir. Tiirkiye'nin kiltiir ve finans merkezidir. istanbul, 41° K, 29° D koordinatlarinda yer
alir. Marmara kiyisi ve istanbul Bogazi (Bogazici) boyunca, Hali¢'i de cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. istanbul'un Avrupa'daki bélimiine Rumeli yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu yakasi denir. Diinyada iki

kita Gzerinde kurulu tek metropoldiir.

Yeni kurulanilgelerle beraber 39 ilce ve bliyliksehir belediyesi ile toplam 40 belediyeden olusmaktadir. Bahgelievler Adalar,
Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler, Beyoglu, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizi,
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Beyoglu, Blylikcekmece, Catalca, Cekmekdy, Emindnii, Esenler, Bahgelievler, Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingoren,
Kadikdy, Kagithane, Kartal, Klicikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Sultanbeyli, Sultangazi, Silivri, Sile, Sisli,
Umraniye, Uskiidar, Tuzla, Zeytinburnu ilcelerine sahiptir.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453
yillari arasinda Bizans imparatorlugu, 1204 - 1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda
Osmanli imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrili olup kuzeyinde Karadeniz giineyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda
Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri
bulunur. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz Kopriileri sehrin iki yakasini birbirine baglar. istanbul'un niifusu son
25 yilda 4 katina gikmistir. istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasar.
issizlik sebebi ile bircok insan istanbul'a gé¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Sehre havayolu, karayolu, denizyolu ve demiryolu ile ulasmak mimkindir. Sehrin 3 adet uluslararasi havalimani
mevcuttur. Bunlar Yesilkdy Atatiirk Havalimani, istanbul Havalimani ve Sabiha Gékcen Havalimanr’dir. Biiyiik istanbul
Otogari 1980'li yillarda Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi lizerine, 1987'de istanbul
Blyliksehir Belediyesi ile Biiyiik istanbul Otobiis isletmeleri Anonim Sirketi arasinda imzalanan antlasmayla yapimina
baslanmig, 1994 yilinda hizmete girmistir. Avrupa'nin en biyik otogari olmakla beraber diinyanin en blyiik 3. otogari
konumundadir. Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu hattinin baslangig istasyonu olarak insa edilen tren
garidir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un Anadolu Yakasinda Kadikéy'de bulunur. Osmanli imparatorlugunun
son dénemlerinde Bagdat Demiryolu yaninda istanbul-Sam-Medine (Hicaz Demiryolu) seferleri de yapilmaya baslanmistir.
istanbul'da ulagim, agirlikh olarak iETT yénetiminde otobiis seferleri ve dis semtlerde minibiis ve dolmus tasimaciligi ile
birbirinden farkli sistemlerde rayli ulasim sistemlerinin destegi ve istanbul'un cografi konumundan faydalanarak iDO' ya
ait klasik vapurlar ve modern deniz otobiisleriile saglanmaktadir. istanbul'da her giin, 5712 km?'lik bir alanda 11 milyondan
fazla kisi bu ulasim imkanlarini kullanmaktadir.

Beyoglu ilgesi

Beyoglu ilgesi, istanbul ili’nin Avrupa Yakasi’nda, Hali¢’in kuzeyinde konumlanmaktadir. ilge; dogusunda Besiktas, batisinda
Sisli, kuzeyinde Kagithane ilceleri ve giineyinde Halic ile cevrilidir. Merkezi konumu, ulasim olanaklarinin gesitliligi ve sosyal
yasam merkezlerine yakinligi sayesinde kentin ticari, kiiltlirel ve turistik agcidan en yogun bolgelerinden biri niteligindedir.

Beyoglu, Osmanli déneminden itibaren kozmopolit niifus yapisi, Avrupa etkisindeki mimari dokusu ve ticari faaliyetleri ile
on plana cikmustir. ilce sinirlari igerisinde yer alan Galata, Karakdy, Tophane ve Pera bélgeleri tarihsel acidan 6nemli deger
tasimaktadir. Bolgede tasinmazlarin blylk bolimu tarihi nitelikte olup, tescilli yapilar, elgilik binalari, kiiltlir merkezleri ve
sanat galerileri gibi kullanimlar yaygindir. Mevcut yapilasma genellikle bitisik nizam ve ¢ok katli yapi karakterindedir.

Beyoglu ilcesi, 20 Nisan 1924 tarihinde ylirirliGge giren 491 sayili kanunla kurulmustur. Cumhuriyet déneminin ilk yillarinda
Beyoglu ilgesi; Merkez, Besiktas, Kemerburgaz, Sisli ve Taksim bucaklarindan meydana geliyordu. 1930'da Besiktas ilgesinin
kurulmasiyla 6nce Besiktas bu ilgceden ayrildi. 1935 sayiminda Merkez bucaginin 3, Kemerburgaz bucaginin 10, Sisli
bucaginin 2 koyi ve Taksim, Beyoglu ilgesini olusturuyordu. Kemerburgaz bucagi 1936'da kurulan Eylipilgesine, Sisli bucagi
da 1954 kurulan Sisli ilgesine baglandi. 1970'ten beri Beyoglu ilgesi, mahallelerden olusan bir idari yapiya sahiptir. Bugiin
Beyoglu ilgesi 45 mahalleden olusmaktadir.
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ilce bitliniindeki nemli lokasyonlar; istiklal Caddesi, Galataport, Galata Kulesi, Galata Mevlevihanesi, Tarik Zafer Tunaya
Kiltir Merkezi, Narmanli Han, Mehmet Akif Ersoy Miize Evi, Atlas Pasaji, Emek Sinemasi, Taksim Camisi ve Atatiirk Kaltdr

Merkezi olarak siralanabilir niteliktedir.

3.1.2. Ulasim Baglantilari:

NEASA
Memorlal Sisli Hastanesi ORE@IES:vahir Alisveris
VRIS ce Merkezi
MERTEZ

Hilton Istanbul

Bomonti Hotel &
-, 80M0~$BARBAROS/
Cemal Kamacy *-": y MAHMUT \ BU]'-HJ"VARI
m Spor Komulok‘ pﬂ% w Amerikan Hastanesi
D 100 KARAYOLU

KURTULUS

s Nisantas!
\Qy HALASKARGAZI

NISANTASI

Conrad Istanbul

&
\Qﬁ.
& Bosphorus
S

Pl
YiBB Matka : ‘
Demokr‘gstpark‘ - b The CiraganiFalace
> ) Sw Kem
INON UBBN IR B 1Y, Bosp! s - Istanbul
o Havabus*Faksim @
Dolmabahce Sarayi O

S

o Dolmabahce!Camii

Beyosiu
Sehitmuntar

i1

Degerleme konusu tasinmaz; Beyoglu ilcesi, Kocatepe Mahallesi, Abdiilhak Hamit Caddesi, Dis Kapi No: 11 posta adresinde

yer almaktadirlar.

Bolge; agirlikli olarak otel ve ticaret alanlarinin yer aldigi, ic kisimlarda ise konut alanlarinin bulundugu lokasyondadir.
Tasinmazin yakin gevresinde Taksim Meydani, Gezi Parki, Atatiirk Kiiltiir Merkezi, istiklal Caddesi bulunmaktadir. Bélgenin
sehir merkezinde konumlu olmasi, sahil yolu hattina yakin olmasi, ulasim olanaklari bakimindan gli¢lii olmasi, altyapinin
sorunsuz olmasi gayrimenkuliin degerine olumlu yansimaktadir.
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Tasinmazin konumlu oldugu Ana Yapi;

- Taksim Meydani y6niine ~150 m,

- [stiklal Caddesi yéniine ~250 m,

- Atatlirk Kiiltir Merkezi yoniine ~400 m,

- D-100 Karayolu yoniine ~3 km, mesafede yer almaktadir.

3.1.3. Tanim::

Ana gayrimenkul; 230,48 m2 yiizélcimiine sahip 411 ada 7 parsel (izerinde yer alan arsa ve Kargir Apartman ve 2 Dikkan
nitelikli tasinmazdir. Ana tasinmaz 21.12.2010 tasdik tarihli Beyoglu Koruma Amagh Uygulama imar Plani dahilinde,
Turizm+Konaklama Alani lejanth oldugu ve lizerinde eski eser bulunan arsa ve lizerinde yer alan bodrum, zemin ve 6 normal
kattan ibaret “Kargir Apartman ve 2 Dikkan” nitelikli yapidan olusmaktadir. Yapinin Abdiilhak Hamit Caddesi (izerinden
girisi bulunmakta olup, yakin cevresinde Taksim Meydani, Gezi Parki, Atatiirk Kiltiir Merkezi, istiklal Caddesi
bulunmaktadir.

Ana tasinmaz incelenen projesine istinaden Bodrum katta; depolar, mutfak, ofis, personel odalari ve wc hacimlerinden
olusmakta olup briit 230,48 m?, zemin katta; restoran, lobi, diikkan, satis ofisi ve miidiir odasi hacimlerinden olusmakta
olup briit 230,48 m?, 1-5 normal katlarda; 7 ser adet oda, 7ser banyo-wc ve kat hizmet odaari hacimlerinden olusmakta
olup briit 273,80 er m?, 6. Katta mutfak, kahvalti salonu, mutfak, ofisler ve teras, 166,37 m* (+107,43 m? teras) olmak iizere
toplam 35 otel odasi ve ortak alanlarla 1996,33 m? (+107,43 m? teras) kullanim alanina sahiptir. Yerinde yapilan tespitte
6. Kattaki terastan 10,00 m? lik kisminin kapatildigi tespit edilmis olup, kat mahallen briit 176,37 m? alana ve 97,43 m?
terasa sahiptir. Yap! toplam mahallen brit 2.006,33 m? kapali alan ve 97,43 m? terasa sahiptir. Mahallinde yapilan
incelemede otel icerisinde uygun olan 1 adet oda gorilebilmistir. Yerinde yapilan gézlemlerde 1-5 normal katlarda i¢
tasarim degistirilerek 11 er adet otel odasi, 6. Katta 2 otel odasi insa edildigi ve mevcut toplam 57 otel odasi haline cevrildigi
tespit edilmistir.

Tasinmazda zeminler kismen hali kapli kismen parke kapli, duvarlar duvar kagidi kaphdir. Dis kapilar glivenlikli cam, i¢
kapilara ahsap, pencereler PVC dogramadir. Dikkan zeminleri mermer, duvarlar saten boyalidir. Vitrini aliminyum
dograma, vitrin cephesi yaklasik 3 metredir.

Tasinmazin ortalama oda fiyatlarinin 2.500-3.000.-¢/glin civarinda oldugu bilgisi alinmis, turizm belgesine ulasilamamistir.

3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili : | Istanbul

ilgesi : | Beyoglu

Bucagi 1 -

Mabhallesi : | Sehitmuhtar

Ada No. 1| 411

Parsel No. 17

Nitelik : | Kargir Apartman ve 2 Dikkan

Yiizolgiimii : | 230.48 m?

Malik : | ZIRAAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SIRKETi 1/1

Tarihi : | 08.07.2020

Cilt 13

Sayfa : | 557

= -
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3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb. Dokiimanlar

Degerleme konusu ana tasinmazin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Beyoglu Belediyesi imar Miidirligi’ nde
incelenen paftasindan tespit edilmistir. Beyoglu Belediyesi imar Miidiirliigi’nden yazili imar durumu temin edilememistir.

Tasinmazin TAKBIS kayitlari Web Tapu sistemi izerinden 15.10.2025 tarih 16:31 saatinde alinmistir.

BQ BELGE TOPLAM 3 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BiLGI AMAGLIDIR. Tarih: 15-10-2025-16:31
' 4 & i S
(weblopu &
Kayd Olusturan: GETIN BEGIG ( FORM GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.)
I Makbuz No l Dekont No ] Bagvuru No ]
[ 010425304412 | 20251015-1531-F14502 | 30441 |
TAPU KAYIT BILGISi
Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel: 411/7
Taginmaz Kimlik No: 21276902 AT Yiizolgim(m2): 230.48
iWilge: ISTANBUL/BEYOGLU Bagimsiz Boliim Nitelik:
Kurum Adr: Beyoglu Bagimsiz Bolim Briit
Mahalle/Kdy Adr: SEHITMUHTAR Mah. YiizOledmi:
Mevkii: TAKSIM VE ABDULHAKHAMIT V E Bagimsiz BSIim Net
AYDEDE YuzOlgtimi:
Cilt/Sayfa No: 3/557 Blok/Kat/Giris/BBNo:
Kayit Durum: Aktif Arsa Pay/Payda:
Ana Taginmaz Nitelik: KARGIR APARTMAN VE 2 DUKKAN
TASINMAZA AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI
S/B/i Aciklama Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih- Terkin
Yevmiye Sebebi-
Tarih-
Yevmiye
Beyan Diger (Konusu: Turizm amagh kullanim diginda kullanilamayacagina veya (SN:8051348) Beyoglu -
konaklama birimleri tizerinde devre miilk, kat irtifaki veya kat miilkiyeti KULTUR VE 28-07-2025 10:15 -
kurulamayacagina, yararlanma, kullanma, ve yonetimi iliskin anlagmalarin TURIZM 12779
tapu siciline serh edilemeyecegine yonelik beyan ) Tarih: - Sayi: - BAKANLIGI
1/3
( Sablon: Diger) YATIRIM VE
ISLETMELER
GENEL _
MUDURLUGU
VKN:
Beyan Diger (Konusu: Beyoglu Kentsel Sit Alani igerisinde kalmaktadir. ) Tarih: - (SN:6969314) Beyoglu -
Sayr: -( Sablon: Diger) ISTANBUL2 | 22-04-202511:34 -
NUMARALI 7065
KULTUR
VARLIKLARINI
KORUMA BOLGE
KURULU_
MUDURLUGU
VKN:4810420246
Beyan Diger (Konusu: Turizm amagh kullanim diginda kullanilamayacagina veya | (SN:8051348) Beyoglu -
konaklama birimleri tizerinde devre miilk, kat irtifaki veya kat miilkiyeti KOLTOR VE 11-09-2024 11:40 -
kurulamayacagina, yararlanma, kullanma, ve yonetimi iligkin anlagmalarin TURIZM 14597
tapu siciline serh edilemeyecegine yonelik beyan ) Tarih: - Sayi: - BAKANLIGI
( Sablon: Diger) YATIRIM VE
ISLETMELER
GENEL
MUDURLUGU
VKN:
Beyan KORUNMASI GEREKLI TASINMAZ Il. GRUP KULTUR VARLIGIDIR. (3. Beyoglu -
DOSYA) 5/10/2010 TARIH 3945 SAYI( Sablon: Korunmasi Gerekli 05-10-2010 00:00 -
Taginmaz Kiltiir Varhgidir.) 0
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birligi | Hisse Pay/ | Metrekare [ Toplam Edinme Terkin Sebebi-
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
528144888 (SN:8049480) ZIRAAT GAYRIMENKUL = 1/1 230.48 230.48 Ticaret
2/3
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YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI Sirketlerine
\ Ayni Sermaye
Konulmasi
08-07-2020
6678

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

veya Web Tapu anasayfasindan (https:/webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) xqaiRd6b7FS kodunu Online iglemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.

3/3

Tasinmaza yonelik Beyoglu Belediyesi imar Mudiirligi arsiv dosyasi icerisinde 05.08.2024 tarihli mimari tadilat projesi,
30.05.2022 tarih, 02-02 sayili restorasyon ruhsati, 10.10.2024 tarih 03-32 nolu tadilat ruhsati gorilmustar.

E-Devlet Portali lizerinden yapilan sorgulamada degerleme konusu tasinmaza ait 05.12.2020 tarihinde verilmis olan 10 yIl
streli M29346E011C8C sayil olan F sinifi enerji kimlik belgesi bulunmaktadir.

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

15.10.2025 tarihinde TKGM Webtapu Online TAKBIS Sistemi (izerinden alinmis takyidat kaydina gére degerleme konusu
parsel Kargir Apartman ve 2 dikkan niteligindedir. Degerleme konusu tasinmaz Otel ve diikkan vasfinda kullanilmakta
olup, takyidat kaydi ile halihazirdaki kullanimlari uyumlu durumdadir.

3.5. Gayrimenkuliin Son Ug Yilindaki Miilkiyet ve Diger Hukuki Degisiklikler (imar Durumu, Kamulastirma islemleri, vb.)

TKGM Webtapu Online TAKBIS Sistemi tizerinden alinmis takyidat kaydina gore son (g yil icerisinde miilkiyet degisikligi
gorilmemistir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

Rapora konu tasinmaza iliskin tapu ve takyidat bilgileri 15.10.2025 tarihinde TKGM Webtapu Online Takbis Sistemi
Gzerinden alinmis takyidat kaydi tGzerinden incelenmistir.

Degerleme konusu tasinmazin tapu kayitlari tGizerinde;
Beyanlar Hanesinde;

-Diger (Konusu: Turizm amagl kullanim disinda kullanilamayacagina veya konaklama birimleri Gizerinde devre miilk, kat
irtifaki veya kat milkiyeti kurulamayacagina, yararlanma, kullanma, ve yonetimi iliskin anlasmalarin tapu siciline serh
edilemeyecegine yonelik beyan ) Tarih: - Sayi: - (28.07.2025 tarih, 12779 yevmiye)

-Diger (Konusu: Beyoglu Kentsel Sit Alani icerisinde kalmaktadir. ) Tarih: - Sayi: - (22.04.2025 tarih, 7065 yevmiye)

-Diger (Konusu: Turizm amach kullanim disinda kullanilamayacagina veya konaklama birimleri Gzerinde devre miilk, kat
irtifaki veya kat milkiyeti kurulamayacagina, yararlanma, kullanma, ve yonetimi iliskin anlagsmalarin tapu siciline serh
edilemeyecegine yonelik beyan ) Tarih: - Sayi: - (11.09.2024 tarih, 14597 yevmiye)
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-KORUNMASI GEREKLi TASINMAZ Il. GRUP KULTUR VARLIGIDIR. (3. DOSYA) 5/10/2010 TARIiH 3945 SAYI (05.10.2010 tarih,
0 yevmiye)

3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

Degerleme konusu tasinmazlarin icerisinde yer aldig1 ana tasinmaz ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Beyoglu
Belediyesi imar Miidiirlig’ nde incelenen imar paftasindan tespit edilmistir.

Tasinmaz Beyoglu Belediyesi sinirlariigerisinde yer almaktadir. Tagsinmazin konumlu oldugu parsel 21.12.2010 tasdik tarihli
Beyoglu Koruma Amach Uygulama imar Plani dahilinde, “Turizm+Konaklama Alani” lejantl oldugu ve iizerinde eski eser
bulundugu bilgisi alinmistir. Beyoglu Belediyesi imar Miidiirligi’ nden yazili imar durumu temin edilememistir.

3.7.1 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karari, cezai tutanak, durdurma karari olup olmadigina iliskin sorgulama

Beyoglu Belediyesi’'nde temin edilen evraklar igerisinde arsiv dosyasi icerisinde herhangi bir olumsuz belge, yap tatil
tutanagi, enciimen karari bulunmamaktadir.

3.7.2 Gayrimenkuliin Kadastral Durumunda son 3 yil igerisinde herhangi bir degisiklik olup olmadigi hakkinda gériis:

Beyoglu Belediyesi imar Miidiirligii'nden alinan bilgiye istinaden degerleme konusu tasinmazlarin kadastral durumunda
son 3 yil icerisinde degisiklik olmamistir.

3.8. Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinip alinmadigi, projesinin hazir ve
onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadigi
hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatirm ortakhg portfoyiine alinmasina sermaye piyasasi hikimleri
cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda goris.

Tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 02.01.2019 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (111-48.1)'nde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig (111-48.1.C) Madde 22 uyarinca;

“b) 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 binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya béliimlerinin yalnizca
kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve
3194 sayili imar Kanununun gecici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”

“c) Portféylerine ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan ve 6nemli él¢iide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30
uncu madde hiikiimleri saklidir.” olarak gegmektedir.

Tasinmazlarin tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut kullanimina uygun olmasi sebebiyle GYO
portféyiinde “Bina” olarak degerlendiriimesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.

3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca
denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak
gergeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Degerleme konusu tasinmaz yapi denetim hakkinda kanun kapsamindadir. Bu Kanunun amaci; can ve mal givenligini
teminen, imar planina, fen, sanat ve saghk kurallarina, standartlara uygun kaliteli yapi yapilmasi icin proje ve yapi
denetimini saglamak ve yapi denetimine iliskin usul ve esaslari diizenlemektir. imar kanunun 26.Maddesine istinaden yapi
denetimi Ziraat Gayrimenkul Yatirim Ortakligi teknik personelince Ustlenilmistir.
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3.10. Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayli bilgi ve planlarin ve s6z konusu
degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkl bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin
farkh olabilecegine iliskin agiklama

Degerleme konusu tagsinmaz Kargir Apartman ve 2 Diikkan niteliginde olup, takdiyat belgesi ve resmi evraklari ile uyumlu
durumdadir. Deger farkhhgi olusturabilecek herhangi bir durum bulunmamaktadir.

3.11. Gayrimenkule iligkin yapilmig bir s6zlesme olup olmadigina iliskin agiklama

Gayrimenkule iliskin yapiimis herhangi bir s6zlesme bulunmamaktadir.
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BoOlum 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULE
ILISKIN ANALIZLER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler
4.3, Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

4.4, Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

4.7. Tasinmazin Degerine Etken Faktorler

4.8. Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullaniima Nedenleri

4.9, Degerlemede Kullanilan Yontemler

4.9.1.  Emsal Karsilastirma Yaklasimi
4.9.2. Gelir indirgeme Yaklasimi
4.9.3.  Maliyet Yaklagimi

4.10. Degerleme Calismasinda Kullanilan Yontem/ler ve Bu Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri
4.11.  Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri

4.12. Nakit / Gelir Akimlari Analizi

4.13.  Maliyet Olusumlari Analizi

4.14. Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Secilme Nedenleri

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4.16.  Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4.17.  Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi, Kullanilan Veriler, Varsayimlar ve Sonuglar

4.18.  Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
4.19. Miisterek veya Boliinmis Kisimlarin Degerleme Analizi
4.20. Hasilat paylasimi veya kat karsiligi ydontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oranla
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bodlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Tasinmazin konumlu oldugu yapi Beyoglu ilce Merkezinde yer almakta olup, Konut ve Ticaret lejantli yapilasmanin
yogunluklu oldugu lokasyonda bulunmaktadir. Bélgede tasinmaza benzer sekilde yapilasmis ticari tniteler, AVM alanlari,
donatialanlarivei¢ kisimlarda konut alanlari mevcuttur. Bélge ana arterlere yakin konumda bulunmasi ve prestijli yapilarin
yogunlukta oldugu bolgede konumlu olmasi sebebiyle tercih seviyesi yliksektir. Bolgede herhangi bir ulasim ve altyapi
sorunu bulunmamaktadir.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

2024 yilinda kiresel dlcekte blyime gorinimi, enflasyonda gerileme egilimi slrerken jeopolitik gerginlikler ve ticarette
belirsizliklerin golgesinde, dayanikh bir performans sergilemistir. Gelismis ekonomiler bliyiimesini korurken gelismekte
olan ekonomiler ise 6zellikle Asya ekonomileri kaynakli ivme kaybetmistir. 2024 yilinda basta Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
ve ABD Merkez Bankasi (Fed) olmak lizere gelismis lilke merkez bankalari biiyime ve enflasyon dinamiklerini dikkate alarak
politika faizlerinde indirim dongilsline baslamistir. Diger taraftan gelismekte olan llke merkez bankalari temkinli
yaklasimini siirdiirmistir. Ozellikle yilin son ceyreginde ABD’de secim siireci kaynakli politika belirsizligi kiiresel iktisadi
faaliyette belirleyici bir unsur olmustur.

2025 yilinin ilk yarisinda ABD ve Cin arasinda artan ticaret gerilimi, tarife artislari ve misilleme 6nlemleri, kiresel ticaret
sistemine yonelik belirsizlikleri derinlestirmistir. ABD'nin ilan ettigi kiiresel 6lgekte yaygin tarifelere basta Cin olmak tizere
bircok Ulke tarafindan karsilik verilmis, bu durum finansal piyasalarda da sert dalgalanmalara yol agmistir. Tim bu
gelismelerin etkisiyle kiiresel biiyiime ivmesi baskilanmis ancak 6nden yiiklemeli ticaret ve yatirim faaliyetleri bu donemde
blylmeyi desteklemistir.

Finansal kosullar 2025 yilinin ilk yarisinda gorece iyilesmis, gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye akimlari canlanmustir.
Bu olumlu tabloya ragmen, 6zellikle ABD’nin uygulamayi planladigi ilave tarifelerin ertelenmesiyle ticaret politikasi
belirsizlikleri artmis, kiiresel bliyime ve ticaret (izerindeki riskler varhgini korumustur. 2022 yilinda zirveye ulasan kiresel
enflasyona karsi alinan tedbirlerle belirli kazanimlar saglanmisken fiyat artislarindaki diisls siireci son donemde yavas
seyretmektedir. Mal fiyatlari artis hizindaki belirgin dislsler manset enflasyonun gerilemesine yardimci olurken hizmet
fiyatlari artis hizi ortalama enflasyonun (izerinde kalmaya devam etmektedir. Baslica ekonomilerde gorece yiiksek
seviyelerden gerilemesine ragmen enflasyonun ongorilenin Uzerinde seyretmesi, faiz indirimlerini 6telemistir. Manset
enflasyonun beklentilerle nispeten daha uyumlu bir gérinim izledigi Avro Bolgesi ve diger gelismis ekonomiler, parasal
gevseme dongisl agisindan ABD'nin 6niinde yer almistir. Bircok gelismekte olan tilke merkez bankalari ise dissal riskler
nedeniyle politika faiz oranlarini diisiirme konusunda temkinli davranmaya devam etmektedir.

Kiresel salgin 6ncesi yirmi yilik dénemde diinya bliyimesi ortalama yizde 3,7 iken son yillardaki makroekonomik
gelismelere paralel olarak, 2024 yilinda yuzde 3,3 oraniyla tarihsel ortalamalarin altinda blyiime kaydedilmistir. Diinya
ekonomisinin Uluslararasi Para Fonu (IMF) tahminlerine gére 2025 yilinda bir 6nceki yilin da altinda kalarak yizde 3,0
oraninda blyliimesi, 2026 yilinda benzer bir gériiniimle ylizde 3,1 oraninda bliyiime kaydetmesi beklenmektedir.

Ulkelere gére incelendiginde, 2024 yilinda ABD ekonomisi giiglii i¢ talep sayesinde yiizde 2,8 ile gérece yiiksek bir biiyiime
kaydederken Avro Bdlgesinde biyime yiizde 0,9 ile sinirli diizeyde kalmis, 6zellikle imalat sanayiindeki durgunluk ve
yuksek enerji maliyetleri bliyiimeyi baskilamistir. Cin ekonomisi ihracattaki artisa ragmen zayif i¢ talep ve gayrimenkul
sektoriindeki sorunlara bagli olarak ylzde 5,0 oraninda blylime kaydetmistir. 2024 yilinda yiizde 1,8 oraninda biiyliyen
gelismis ekonomilerin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylzde 1,5 ve ylzde 1,6 oranlarinda biliyiimesi beklenmektedir.

Turkiye’nin 6nemli ticaret ortagi olan Avro Bolgesinin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylizde 1,0 ve yizde 1,2 oraninda,

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 21|43




i . ¥
' Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanrrﬁa/r i
FORM \/Ziraat GYO

Almanya’nin ylzde 0,1 ve yizde 0,9 oraninda biyldmesi dngorilmektedir. Ayni donemde Birlesik Krallik’in sirasiyla ylizde
1,2 ve yizde 1,4 oraninda blyimesi beklenirken Japonya’nin yiizde 0,7 ve yizde 0,5 oraninda biyilyecegi tahmin
edilmektedir. ABD'nin ise 2025 yilinda ylzde 1,9 oraninda biiyiimesi 6ngorilmekteyken 2026 yilinda ylizde 2,0 oraninda
blylyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yilinda yizde 4,3 blylyen gelismekte olan llkelerin 2025 ve 2026 yillarinda IMF tahminlerine gore yizde 4,1 ve
yuzde 4,0 oranlarinda biylimesi beklenmektedir. Gelismekte olan ulkeler arasinda 6ncii konumda olan Cin’in 2025 ve 2026
yilllarinda sirasiyla ylzde 4,8 ve ylzde 4,2 oraninda, Hindistan’in ise her iki yilda ylzde 6,4 oraninda blyimesi
ongorilmektedir. Cin ekonomisi son donemlerde artan tesvikler, iyilesen tlketici giliveni ve gli¢li dis talepten olumlu
etkilenmis ve beklentilere yakin bir performans sergilemistir. Ancak gayrimenkul sektoriindeki kirilganliklar gibi devam
eden yapisal sorunlar ve ticaret gerilimleri Cin ekonomisinde asagi yonli baski olusturmaktadir.

Enflasyon oranlarinin bircok ekonomide hedef seviyelere yaklasmasi ve bazi lilkelerde iktisadi faaliyette yavaslamanin
belirginlesmesi, kiresel finansal kosullarda sinirli bir gevsemeye zemin hazirlamistir. Bununla birlikte, ticaret
politikalarindaki belirsizlikler, 6zellikle biylk ekonomiler arasinda devam eden tarife gerilimleri ve korumaci egilimler,
kiresel ekonomik gériiniim Gzerinde baski olusturmaktadir. Stiregelen jeopolitik gelismelerin yani sira, emtia fiyatlarindaki
oynaklik ve para politikasi adimlarinin hizi ile zamanlamasi, 6niimizdeki donemde (lkelerin biyime performansini ve
finansal istikrarini etkilemeye devam edecektir.

Dunya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler)
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Kaynak: IMF Kiiresel Ekonomik Goriinim (Temmuz 2025), T: Tahmin

Grafik 1: Kiiresel Biiylime ve Kiiresel Ticaret Hacmi Artigi (Yiizde)

2025 yih kiresel iktisadi faaliyet goriiniminde bir 6nceki yila kiyasla yasanan kismi yavaslama ve artan belirsizliklerle
diinya ticaret hacmi artis hizindaki yavaslamanin daha da belirginlesmesi 6ngorilmektedir. 2024 yilinda mal ve hizmet
ticaret hacmindeki artis, kiresel diizeyde ylizde 3,5, gelismis Ulkelerde yiizde 2,0 iken yikselen ve gelismekte olan
ekonomilerde ylizde 5,8 oraninda kaydedilmis olup 2025 yilinda sirasiyla ylzde 2,6, ylzde 1,8 ve yiizde 3,8 oranlarinda
gerceklesmesi tahmin edilmektedir. 2026 yilinda ise kiiresel mal ve hizmet ticaretindeki artis hizinin tarifeler ve
korumacihktaki ylkselisle beraber daha da yavaslayarak ylizde 1,9 olmasi beklenmektedir. Bu donemde mal ve hizmet
ticaret hacmi artis hizinin gelismis Ulkelerde yiizde 1,2 oranina, yiikselen ve gelismekte olan ekonomilerde ise ylizde 3,2
oranina gerilemesi tahmin edilmektedir.
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FO Otakiktan daho ezl
Tablo 1: Kiiresel Ekonomik Goriiniim (Yiizde Degisim)

2023 | 2024 | 2025T | 2026T
[Kiresel Hasila 35 | 33 3,0 3,1
Gelismis Ekonomiler 1,8 | 1,8 1,5 1,6
ABD 29 | 2,8 1,9 2,0
Avro Bolgesi 05 | 09 1,0 1,2
Almanya -0,3 | -0,2 0,1 0,9
Diger Gelismis Ekonomiler 19 | 2,2 1,6 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 47 | 43 41 4,0
Yiikselen ve Gelismekte Olan Asya 6,1 | 53 51 4,7
Cin 54 | 50 4,8 4,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Avrupa 3,6 | 3,5 1,8 2,2
Orta Dogu ve Orta Asya 24 | 24 3,4 3,5
Sahra-Alt1 Afrika 3,6 | 40 4,0 4,3
Diinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler) 10 | 3,5 2,6 1,9
Gelismis Ekonomiler 02 | 20 18 1,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 2,3 | 58 3,8 3,2
Emtia Fiyatlan
Petrol -16,4| -1,8 | -13,9 | -5,7
Yakit Disi (Dlinya Emtia Ithalat Agirliklarina Goére Ort.) -5,7 | 3,7 7,9 2,0
Tiiketici Fiyatlan 6,6 | 5,6 4,2 3,6
Gelismis Ekonomiler 46 | 2,6 2,5 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 80 | 7,7 5,4 45
Kaynak: IMF Kiresel Ekonomik Goriinim (Temmuz 2025), T: Tahmin

2024 yilinda kiiresel diizeyde talepteki zayif seyir emtia fiyatlarinda asagi yonli baski olusturmustur. Ozellikle eneriji
fiyatlari, Rusya-Ukrayna savasiyla zirve seviyeleri gordiikten sonra gerileyerek salgin 6ncesi fiyat seviyesine yakinsamis
ancak yil ortasinda basta Gazze’deki katliamlar ve On iki Giin Savasi olmak iizere Orta Dogu’da yasanan israil kaynakli
gerilimler nedeniyle kisa siireli artislar gorilmustir. 2025 yilina gelindiginde ise emtia fiyatlari genel olarak ilimli bir seyir
izlemekte olup kiresel ticaret akimlarinda gézlenen 6ne ¢ekilmis talep ve stoklama davranislari, bazi alt gruplarda gecici
dalgalanmalara yol agmistir. Kiiresel navlun fiyatlarinda 2025 yilinin ilk yarisinda kismi artislar gozlenmis, ikinci ceyrekte
bu egilim yavaslamistir. 2025 yilinda emtia fiyatlari, 6zellikle enerji ve gida alt gruplarinda, manset enflasyonun distsiine
katki sunarken hizmet fiyatlarindaki direngli seyir enflasyondaki gerilemeyi sinirlamaya devam etmistir. Oniimiizdeki
donemde kiiresel talebin gériinimd, ticaret politikalarinin ve jeopolitik risklerin seyri, basta enerji olmak lizere emtia
fiyatlarinda belirleyici unsurlar olacaktir.
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Grafik 2: Ticaret Politikasi ve Jeopolitik Belirsizlik Endeksi
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Kaynak: Ticaret Politikasi Belirsizliginin Ekonomik Etkileri, Caldara vd. (2020); Jeopolitik Risk Endeksi

Siki finansal kosullarla gerileme kaydeden kiiresel enflasyon, 6zellikle hizmet fiyatlarindaki direncli seyir nedeniyle hedef
seviyelere tam olarak yakinsayamamistir. 2025 yilinda zayiflayan 6zel tiiketim ve yatirimlar manset enflasyonda diisisl
desteklerken cekirdek enflasyon bir¢cok gelismis ve gelismekte olan ekonomide yiiksek kalmaya devam etmektedir. Bu
durum, tarifelerin olasi etkileriyle birlikte 6niimiizdeki dénemde enflasyona dair endiseleri canl tutmaktadir.

Bu cergevede, merkez bankalari 2025’in ilk yarisinda temkinli bir durus sergilemis ancak bazi gelismis llkelerde sinirli faiz
indirimlerine gidilmistir. ABD Merkez Bankasi yilin ilk yarisinda politika faiz oranini sabit tutarak yilin ikinci yarisinda
kademeli faiz indirimi sinyali vermis, Avrupa Merkez Bankasi ise politika faizini sinirli oranda diisirmustir. Cin’de parasal
gevseme ve mali tesvikler devam ederken Japonya faiz artirimlarini kontrollli bicimde slirdiirmektedir. Gelismekte olan
Ulkelerde ise faiz indirimlerine dair adimlar bilyik 6l¢lide sinirli kalmistir. Mevcut siki finansal kosullar ve politika
belirsizlikleri altinda, kiresel enflasyonun 2024 yilina gore dislis gosterecegi ancak bazi ekonomilerde hedeflerin lGizerinde
kalmayi sirdirecegi ongorilmektedir. IMF nin 2025 yili tahminine gore enflasyonun gelismis ekonomilerde yizde 2,5 ve
ylkselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerde yiizde 5,4 olmasi 6ngorilmektedir. Kiiresel enflasyonun ise 2025 ve
2026 yillarinda sirasiyla ortalama yilzde 4,2 ve yiizde 3,6 oraninda gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Onumiizdeki doénemde, jeopolitik gerilimlerin ve ekonomi politikasi belirsizliklerinin, kiiresel ticarette korumacilik
egilimlerini ve tedarik zincirlerinde bozulmalari besleme olasihigi halen devam etmektedir. Ayrica, finansal kosullarda
stkilasmanin seyri ve beklenen gevseme dongusiinin takvimi, kiresel risk istahi ve gelismekte olan Ulkelere yonelik
sermaye akimlari lizerinde belirleyici olacaktir. Son olarak, iklim degisikligine bagh kuraklik gibi dogal afetlerin sikliginin
artmasi ve boyutlarinin biylimesi kiiresel enflasyon beklentilerinde arz yonli bozulmalara neden olabilecektir. Orta Vadeli
Program (2026-2028)'in makroekonomik politika cergevesi ortaya konulurken séz konusu asagi ve yukari yonli riskler
dikkate alinmis, hedefler belirlenirken ihtiyath bir yaklasim benimsenmistir.

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Kiresel olgcekte devam eden enflasyonla miicadele politikalarinin etkisiyle dis talebin zayif seyrettigi, jeopolitik
gerilimlerin strdigi ve finansal kosullarin nispeten siki seyrettigi 2024 yilinda, Turkiye ekonomisi dezenflasyon siirecine
uyumlu sekilde blytmesini stirdirmistir. Uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalari ile 2024 yili Haziran
ayindan itibaren fiyatlar genel seviyesindeki artis hizi yavaslamaya baslamistir. 2023 yilinda yasanan deprem felaketinin
yol actigi hasarin giderilmesine yonelik uygulanan tedbirlere ve yiritiilen yeniden yapilanma faaliyetlerine 2024 yilinda
da devam edilmistir. Boylece 2024 yili boyunca insaat yatirimlari giiclli seyretmis ve sabit sermaye yatirimlari bir 6 nceki
yila kiyasla ivme kaybetmesine ragmen artis egilimini strdirmistir. Yilin ikinci yarisinda siki para ve maliye politikasi
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uygulamalarinin kararlilikla devam etmesiyle birlikte 6zel tiketimin artis hizi azalmis ve biylime kompozisyonundaki
dengelenmeyle dezenflasyon siireci desteklenmistir. Boylelikle, Tlrkiye ekonomisi 2024 yilinda kiiresel ve bolgesel
Olcekte artan belirsizliklerle birlikte devam eden zayif dis talep kosullari ve finansal sikilasmaya ragmen dayanikliligini
koruyarak yilin tamaminda ylizde 3,3 oraninda biiyiime kaydetmistir.

2024 yihinda milli gelir iktisadi faaliyet kollarina gére incelendiginde, yil genelinde insaat dahil hizmetler sektort milli gelir
blylmesine en fazla katki saglayan tiretim sektori olmaya devam etmistir. 2024 yilinin tamaminda insaat dahil hizmetler
sektori ve sanayi sirasiyla yliizde 3,6 ve ylizde 0,2 oranlarinda katma deger artisi géstermis olup bu sektérlerin biiyiimeye
katkilari ise sirasiyla 2,3 puan ve 0,04 puan olmustur. Ayrica insaat sektori, bes yillik daralmanin ardindan deprem
bolgesindeki yeniden yapilanma faaliyetlerinin de etkisiyle 2023 yilinda yeniden canlanmis ve 2024 yilinda ivme
kazanarak ylzde 9,9 oraninda gligli bir bliyiime kaydetmistir. Diger taraftan, tarim sektori 6nceki yildaki seyrinin aksine
yil genelinde ylizde 5,1 oraninda artis kaydederek bliyiimeye 0,3 puan katki saglamistir.

Turkiye ekonomisi 2024 yilininilk yarisinda ihmli bir performans sergileyerek yillik bazda ylzde 3,7 oraninda biyimustar.
Bu dénemde ivme kaybetmekle birlikte insaat dahil hizmetler sektori milli gelir blylmesinin temel sirikleyicisi olurken
sanayi sektori siki politikalara ragmen milli gelire sinirli oranda pozitif katkida bulunmustur. Hizmetler sektori yilin ilk
yarisinda bir 6nceki yilin ayni dénemine gore yizde 4,1 oraninda artis kaydederken sanayi sektéri ayni dénemde ylizde
1,0 oraninda blyim{stir. Bahse konu donemde insaat sektor ile ticaret, ulastirma ve konaklama hizmetleri ise sirasiyla
ylzde 8,9 oraninda ve ylzde 3,6 oraninda blylyerek iktisadi faaliyete katki sunmaya devam etmistir. Tarim sektoru ise
ylzde 6,4 oraninda artarak milli gelir biyimesine 0,2 puan katki saglamistir.

2024 yilinin ikinci yarisinda ise milli gelir katma deger artisi, yizde 3,0 seviyesinde gercekleserek iktisadi faaliyetin ivme
kaybetmesine ragmen pozitif seyrini korudugunu ortaya koymustur. insaat dahil hizmetler sektérii bu dénemde yiizde
3,2 oraninda blylyerek ekonomik aktivitenin lokomotifi olmaya devam etmistir. Sanayi sektori ise ylizde 0,6 oraninda
sinirh bir daralma kaydetmis ve biyliimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Ayrica, bu dénemde insaat sektoriinde
bliylime hiz kazanarak yizde 10,9 oraninda artis kaydetmis olup deprem bdlgesinde yiritilen yeniden yapilanma
cahsmalarinin bliyiime tzerindeki olumlu etkisi sirmistiir. Tarim sekt6ri ise ayni donemde ivme kazanarak ylizde 4,7
oraninda artis kaydetmis ve biiylimeye 0,3 puan katki saglamistir.

2025 yilinin ilk ¢eyreginde GSYH artis hizi ylizde 2,3 oraninda gerceklesmis olup iktisadi faaliyet ihmli seyretmistir. Milli
gelir Gretim yoniinden degerlendirildiginde, insaat dahil hizmetler sektéri ylzde 3,4 oraninda artis kaydederek
bliylmenin arkasindaki itici glic olmaya devam etmistir. Bununla birlikte, sanayi katma degeri bu donemde bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore ylizde 1,7 oraninda daralmistir. Tarim sektori ise iklim kosullari nedeniyle ylizde 2,1 oraninda
daralarak artis egilimini sonlandirmistir.

2025 yihnin ikinci ceyreginde ise GSYH yilizde 4,8 oraninda biliyime kaydederek bir miktar ivme kazanmistir. Bu donemde
sanayi sektorl ylzde 6,1 oraninda artis kaydederek biylmeye yizde 1,2 puan katkida bulunurken, insaat dahil hizmetler
sektori katma degeri ylzde 5,2 oraninda artarak bliyiimeye 3,4 puan katki sunmustur. Tarim sektori ise baz etkisi ve
olumsuz iklim kosullari nedeniyle yiizde 3,5'lik daralma ile biylimeye 0,1 puan negatif katkida bulunmustur. Boylece,
2025 yiliilk yarisindaki ekonomik bliylime yiizde 3,6 oraninda gerceklesmistir.

]
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Grafik 3: Uretim Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Sektorel Katkilar (Yiizde) Kaynak: TUiK, SBB hesaplamalari
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Harcamalar yontemiyle milli gelir incelendiginde, 2024 yilinda 6zel tiiketim bir 6nceki yila kiyasla ivme kaybetmis olsa da
ekonomik biylimenin ana siiriikleyicisi olmaya devam etmistir. Yizde 4,3 oranindaki artisla bliyimeye 3,0 puan katki
yapan Ozel tiiketim, hanehalki harcamalarindaki direncli seyrin stirdiigline isaret etmistir. Sabit sermaye yatirimlari ylizde
2,7 oraninda artarak blylimeye 0,7 puan katki saglarken bu gelismede 6zellikle insaat yatirimlarindaki toparlanma etkili
olmustur. Kamu tiketimi ise ylizde 0,8'lik diistsle biylimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Bu dénemde net mal
ve hizmet ihracati 1,0 puanlk pozitif katkisiyla dis talebin blyiimeye destek verdigi bir kompozisyon ortaya koymustur.

2024 yilinin ilk yarisinda, Tiirkiye ekonomisi i¢ talebin dnciiligiinde biyiimeyi siirdirmustiir. Ozel tiiketim harcamalari,
bir dnceki yilin ayni dénemine gore ylzde 4,7 oraninda artarak biylimeye 3,2 puan katki saglamistir. Ayni dénemde
uygulanan dezenflasyonist politikalarin da etkisiyle kamu tiiketimi ylizde 0,4 oraninda azalmis ve biyimeye 0,1 puanhk
negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari, insaat sektorindeki hareketliligin etkisiyle yizde 3,7
oraninda artis géstermis ve biyimeye 1,0 puan katki yapmistir. Son bes ceyrektir bliyiimeye negatif etkide bulunan net
mal ve hizmet ihracatinin 2024 yili ilk yarisinda ise katkisi pozitif 1,4 puan olarak gerceklesmistir.

2024 yilinin ikinci yarisinda ise 6zel tiketim, ilk yariya kiyasla bir miktar ivme kaybetmis, bir 6nceki yilin ayni donemine
gore ylzde 4,0 oraninda artarak bliyimeye 2,7 puan katki sunmustur. Kamu tiketimi ayni donemde yiizde 1,1 oraninda
azalarak ekonomik biiyiimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari ise bir 6nceki yilin
ayni donemine gore insaat yatirimlarinin yizde 9,6’lik gliglii bliylimesiyle birlikte ylzde 1,8 oraninda artmis ve bliyimeye
0,4 puanlik katkida bulunmustur.

2025 yilinin ilk ceyreginde, fiyat istikrarini 6nceliklendiren politikalarin devamiyla biyliime kompozisyonunda i¢ talep
dengelenmis olmakla birlikte belirleyici olmayi stirdlirmustir. Bu dénemde 6zel tiiketim harcamalari yillik bazda yizde
1,6 artarak biylmeye 1,1 puan katki saglamis, sabit sermaye yatirimlarindaki ytizde 1,8’lik artis ise 0,5 puanlik katkiyla
ic talep kaynakh toparlanmayi desteklemistir. Boylece toplam yurt ici talebin blylimeye katkisi 2,8 puan dilizeyinde
gerceklesmistir. Dis ticaret acisindan degerlendirildiginde, kilresel ticaret politikalarindaki belirsizlige bagl olarak
ihracattaki sinirli artis ve ithalattaki ivmelenme ile birlikte net mal ve hizmet ihracati biylimeye 0,5 puan negatif etkide
bulunmustur.

2025 yili ikinci ¢eyreginde Ozel tiiketim harcamalari yizde 5,1 oraninda artarken, kamu harcamalarinda yiizde 5,2
oraninda dists yasanmistir. 2025 yil ikinci ceyreginde toplam tiiketim blylmesi ylizde 3,5 oraninda kaydedilirken sabit
sermaye yatirnmlarinin biiyiimesi ise yiizde 8,8 oraninda gergeklesmistir. ikinci ceyrek itibariyla makine-teghizat
yatirimlari da ylzde 9,3 oraninda belirgin bir artis kaydetmistir. Toplam yurt igi talep blylimeye 6,2 puan katki saglarken
ana ihracat pazarlarinda siiregelen zayif dis talep kosullari ve kiiresel 6lgekte artan korumacilik politikalarinin etkisiyle
net mal ve hizmet ihracatinin bliyimeye 1,4 puan negatif etkide bulundugu gorilmustir. Bu cercevede, yilin ikinci
ceyreginde yillik GSYH artisi ylizde 4,8 seviyesinde gerceklesmistir.

2025 yilinin ikinci yarisina yonelik tahminler, bliylmenin dengeli bir goriiniim sergileyecegine isaret etmektedir. Siki
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parasal ve mali durusun etkisiyle, i¢ talebin daha ilimli bir patikada seyretmesi beklenirken, kamu harcamalarinin
blylmeyi destekleyici yondeki katkisinin sinirli kalacagi éngoérilmektedir. Dis talep tarafinda ise, artan jeopolitik
belirsizlikler ve kiiresel ticaret politikalarindaki kisitlayici egilimlerin, ihracatin blyimeye olan katkisini sinirlandirmaya
devam etmesi beklenmektedir. Bu dogrultuda, yilin ikinci yarisinda ekonomik biiylimenin énceki yila kiyasla daha dengeli
bir yapida stirmesi, 2025 yili genelinde ise yiizde 3,3 seviyesinde gerceklesmesi 6ngoriilmektedir.

Grafik 4: Harcama Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Bilesen Katkilari (Yiizde Puan)

15
4,0
10 !
5 -
0
-5
bt ™
,g:f\’ q?)ﬂ' q?)?n o q}"\' ’Lb‘n’ q?‘?) Y ,{?i\ r{?ﬂ’
O R A A A A
C— Toplam Tiketim I Toplam Sabit Sermaye Yatirimlari

]
- = = Stok Degisimi

Kaynak: TUIK, SBB hesaplamalari

Uretim faktérlerinin biiylimeye katkisi incelendiginde, 2024 yilinda yiizde 3,3 oraninda gerceklesen biiyiimeye en biiyiik
katkinin sermaye stoku ve istihdamdan saglandigi gériilmektedir. 2025 yilinda ise bliylimenin temel belirleyicilerinin
toplam faktor verimliligi ve sermaye stoku artisi olmasi beklenmektedir. 2025 yilinda gerceklesecek yizde 3,3 bliylimeye
sermaye stoku ve toplam faktor verimliliginin sirasiyla 1,3 puan ve 2,0 puan katki vermesi beklenmektedir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda glicli seyrini stirdlirm{s, yillhk istihdam
artisi 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektérlerde istihdam artarken, tarimda 132
bin, sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Yiizde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isgliclindeki 837 bin kisilik artis, isglicline katihm oranini ylizde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglciine katihm ve istihdam oranlari, serinin glincellendigi 2005 yilindan bu yana en yiksek seviyelerine ulasmistir.
I'ssizlik orani ise bir dnceki yila gére 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylizde 9,3 olarak 6ngoriilen
OVP (2025-2027) tahmininin altinda gerceklesmistir.

Enflasyonla miicadele siirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindiriimis istihdam 261 bin kisi
azalirken isgtictine katilim orani 0,6 puan azalarak ylzde 53,5 olmustur. Ayni dénemde, issizlik orani 2024 yili dérdiinci
ceyregine gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam ve isgiicline katihm
oraninda disis beklenmekle birlikte issizlik oraninin yiizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yih baslarinda tiiketici fiyat artislarinda maliyet yonla gelismelerin yani sira ticret ayarlamalari ile gegmis enflasyona

endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde eneriji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik dizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakh yikselis ve basta kira olmak Uzere hizmet
enflasyonundaki atalet, manset enflasyon Uzerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon siireci
baslamis, Gglnci ¢eyrekte enflasyon gorinimiinde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Bu donemde Tirk lirasindaki
gorece istikrarli seyir, emtia fiyatlarindaki tlimh goriinim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki diisiise katki

saglamistir. Yilin son ¢eyreginde dezenflasyon siireci ivme kazanirken, gecici arz kosullarina bagli olarak gida fiyatlarindaki
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oynaklik manset enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamistir. Aralik ayinda belirgin yavaslamayla birlikte yil sonunda TUFE yillik
artis orani ylzde 44,4 olarak gercekleserek Mayis ayindan itibaren 31,1 puanhk disis kaydetmistir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda glicli seyrini sirdlirm{s, yilhk istihdam
artisi 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektérlerde istihdam artarken, tarimda 132
bin, sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Yiizde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isgliclindeki 837 bin kisilik artis, isglicline katihm oranini ylzde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglciine katihm ve istihdam oranlari, serinin gilincellendigi 2005 yilindan bu yana en yiksek seviyelerine ulasmistir.
I'ssizlik orani ise bir dnceki yila gére 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylizde 9,3 olarak 6ngoriilen
OVP (2025-2027) tahmininin altinda gergeklesmistir.

Enflasyonla miicadele sirecinde 2025 yilinin ilk yarisinda mevsimsel etkilerinden arindiriimis istihdam 261 bin kisi
azalirken isglictine katilim orani 0,6 puan azalarak ylzde 53,5 olmustur. Ayni dénemde, issizlik orani 2024 yili dérdinci
ceyregine gore degismeyerek ylizde 8,6 seviyesinde gerceklesmistir. 2025 yili genelinde, istihdam ve isglicline katihm
oraninda dists beklenmekle birlikte issizlik oraninin yiizde 8,5 seviyesine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yih baslarinda tiiketici fiyat artislarinda maliyet yonla gelismelerin yani sira (icret ayarlamalari ile gecmis enflasyona

endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde eneriji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik dizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakl yikselis ve basta kira olmak {izere hizmet
enflasyonundaki atalet, manset enflasyon Uzerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon sireci
baslamis, lglnci ceyrekte enflasyon goriinimiinde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Bu donemde Tirk lirasindaki
gorece istikrarl seyir, emtia fiyatlarindaki ihml gériiniim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki dislise katki
saglamistir. Yilin son ¢eyreginde dezenflasyon siireci ivme kazanirken, gegici arz kosullarina bagl olarak gida fiyatlarindaki
oynaklik manset enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamistir. Aralik ayinda belirgin yavaslamayla birlikte yil sonunda TUFE yillik
artis orani ylzde 44,4 olarak gercekleserek Mayis ayindan itibaren 31,1 puanhk disis kaydetmistir.

2025 yili Ocak-Agustos déneminde TUFE birikimli artisi yiizde 21,5 olarak gerceklesmistir. Bu dénemde, hizmet grubu
fiyat gelismeleri temel belirleyici olmustur. Diger taraftan, gida fiyatlarinda enflasyonist baskilarin azaldigi gbzlenmis
olmakla beraber, olumsuziklim kosullarina bagl arz yonli gelismeler bu gérinidm bir miktar sinirlamistir. Doviz kurunda
saglanan istikrar ise temel mal fiyatlarindaki artisi sinirlayarak tiiketici enflasyonunun seyrinde etkili olmustur.

Dezenflasyon sireci, sirdirilen siki para politikasi durusu, Tirk lirasindaki gérece istikrarli seyir ve ekonomi politikalari
arasindaki esgiidimiin giiclenmesiyle kesintisiz olarak devam etmis, Agustos 2025 itibariyla TUFE yillik artis orani yiizde
32,95 seviyesine gerilemistir. Alt gruplar itibariyla degerlendirildiginde, yillik enflasyondaki yavaslamaya en yiksek katki
gida ve hizmet gruplarindan gelirken, temel mallar grubu bu kalemleri izlemistir.
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Grafik 5: TUFE Yillik Artisi (Yiizde) Kaynak: TUIK

Para politikasinda sirdirilen kararli durus, maliye politikasinin gliclii destegi ve arz yonlii politikalarin etkisiyle, yurt ici
talebin dengelenmesi, doviz kurundaki istikrarh goriiniim ve enflasyon beklentilerindeki iyilesmenin devam etmesi
sonucunda, aylik enflasyonun ana egilimindeki dislstn yilin geri kalaninda da sirmesi beklenmektedir. Bu ¢ercevede,
TUFE yillik artis oraninin yil sonunda yiizde 28,5 seviyesine gerileyecegi 6ngorilmektedir.

2024 yilinda kiresel ticarette gozlenen toparlanma siireci, hizmet ticaretindeki gilcli artisla desteklenirken, mal
ticaretinde daha sinirli bir bliyiime gerceklesmistir. Basta Avrupa olmak Uizere ana ihracat pazarlarimizda ekonomik
faaliyetin kademeli olarak canlanmasi ve dis talepteki artis, ihracatimiza olumlu yansimistir. Tlrkiye, bu dénemde
uyguladigi ihracat odakh politikalar, pazar cesitlendirme stratejileri ve rekabet gliclinli artirmaya yonelik yapisal adimlar
sayesinde kiresel ticaretteki ivmeden fayda saglamis, bu dogrultuda ihracatini artirarak diinya mal ihracatindaki payini
yuzde 1,07 seviyesinde strdirmistiir. Bu donemde mal ihracatimiz bir dnceki yila gére yilizde 2,4 oraninda artarak 261,8
milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

2024 yilinda toplam mal ithalati, enerji ve altin ithalatindaki asagi yonli goriiniimin de etkisiyle bir 6ncekiyila gére ylzde
5 oraninda dislis kaydetmistir. Bu kapsamda, 2024 yilinda ithalat, 344 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Seyahat
gelirleri ise 2024 yilinda yukselis egilimini srdlrerek bir 6nceki yila gére ylizde 12,5 oraninda artisla 56,3 milyar dolar
seviyesine ylkselmistir.

Bu gelismelerin sonucunda, 2024 yilinda 10,2 milyar dolar seviyesinde kaydedilen cari islemler a¢ig1, GSYH’ya oranla
yuzde 0,8 ile OVP (2025-2027) tahmininin altinda kalmstir.

2024 yilinda, bir 6nceki yila benzer sekilde dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlari ve diger yatirimlar kalemlerinde net
sermaye girisleri gerceklesmistir. Buna karsilik, net hata ve noksan kalemi kaynakli sermaye hareketlerinde ise 2024
yilinda bir dnceki yila gore net ¢ikis yoniinde artis kaydedilmistir.

2025 yilinin ilk yedi ayinda ihracat, bir 6nceki yilin ayni dénemine goére ylzde 5,1 oraninda artarak 156,3 milyar dolar
seviyesine ulagsmistir. Bu artista, kiresel ticaretteki yavaslamaya ragmen ihracat miktar endeksindeki yikselisin yani sira
ihracat birim degerindeki artis da belirleyici olmustur. 2025 yili ihracatinin ylizde 4,6 oraninda artarak 273,8 milyar dolar
seviyesinde gergeklesmesi tahmin edilmektedir.

2025 yilinin ilk yedi ayinda ithalat bir dnceki yilin ayni donemine gore yilizde 6,9 oraninda artarak 212,2 milyar dolar
seviyesinde gerceklesmis olup 2025 yil genelinde ithalatin ylizde 6,7 oraninda artarak 367 milyar dolar seviyesinde
kaydedilecegi tahmin edilmektedir.

Seyahat gelirleri ise, 2025 yilinin ilk 6 ayinda ylizde 7,9 oraninda artarak 23,8 milyar dolar seviyesine ylikselmis olup
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yilhklandirilmis olarak 2024 yilinin Haziran ayina gore yizde 10,5 oraninda artisla 58,1 milyar dolar seviyesine ulasmistir.
Yilin kalan aylarinda seyahat gelirlerinin tlimli oranda yiikselerek OVP (2025-2027) hedefinin (izerine ¢ikmasi ve 2025
yilinda 60 milyar dolar seviyesinde gergeklesmesi beklenmektedir.

S6z konusu gelismeler 1siginda, cari islemler aciginin 2025 yilinda OVP (2025-2027) tahminlerine gére daha dusik
seviyede, 22,6 milyar dolar olarak kaydedilmesi 6ngoérilmektedir. 2025 yili cari islemler aciginin GSYH'ya oraninin ylizde
1,4 seviyesinde gerceklesmesi, enerji hari¢ cari islemler dengesinin ise GSYH’ya oranla ylizde 1,7 fazla vermesi
ongorilmektedir.

Siki para politikasiyla beraber parasal aktarim mekanizmasini giiclendirmek ve TL'ye gecisi tesvik etmek amaciyla atilan
makroihtiyati politika adimlari dezenflasyon siirecini desteklemistir. Bu cercevede, kredi blyimesi sinirlandirilarak
enflasyonla uyumlu seviyelerde seyretmesi saglanmis ve TL finansal varlik agirhigi artmaya devam etmistir. Firmalarin
yabanci para (YP) kredi riskini azaltmak amaciyla YP kredi biyime hizina iliskin sinir tedrici olarak disurilerek Mart
2025'te aylik yiizde 0,5 seviyesine getirilmistir. Ayrica YP kredi biyiime sinirindan istisna tutulan kredilerin kapsami da
daraltilmistir. S6z konusu 6nlemler neticesinde kur etkisinden arindirilmis ve yilliklandirilmis YP ticari kredi artisi Agustos
ayl itibariyla ylizde 18,4 seviyesine gerilemistir. Ocak ayinda TL kredi bliyiimesine getirilen sinirlarin farklilastiriimasiyla
TL/YP kredi degisimleri arasindaki fark TL krediler lehine acilmaya baslamistir. Agustos ayi itibariyla TL ticari kredi artisi
yluzde 32,9 seviyesinde seyretmistir. Tiketici kredilerinde, makroihtiyati tedbirlerin yani sira siki finansal kosullarin
etkisiyle yil basindan itibaren dengelenme siireci gézlenmistir.

Bankacilik sektorliniin takibe donisiim orani, iktisadi faaliyetteki dengelenmeye de bagh olarak Temmuz 2025 tarihi
itibariyla gecen yilin ayni dénemine gore yizde 1,7'den yiizde 2,2’ye yikselmistir. Bu artista, tiketici kredileri ve kredi
kartlarinin alacak bakiyesindeki yikselis etkili olurken alt kirima bakildiginda en fazla artisin ihtiyag kredileri ile bireysel
kredi karti alacak bakiyelerinde gerceklestigi gortilmustir. Son donemde yasanan bu artisa bagl olarak BDDK, 2024 Eyll
ve 2025 Temmuz aylarinda, dénem borcu kismen ya da tamamen édenmemis ihtiya¢ kredileri ile bireysel kredi kartlarina
yeniden yapilandirma imkani getirmistir. Yapilandirma diizenlemesinin ilerleyen siiregte, tahsili geciken ihtiyag kredileri
ve bireysel kredi kartlarinin banka bilancolarinin aktif kalitesine yonelik olusturacagi riski azaltmasi beklenmektedir. Buna
ilaveten ayrilan yiksek karsilik oranlari ve bankalarin glicli sermaye yapisi finansal piyasalar acisindan riskleri
sinirlandirmaktadir.

BDDK’nin, Sermaye Yeterliligi Rasyosu (SYR) hesaplamasinda kullanilan déviz alis kurlarini artirici yénde karari 2025 yili
Ocak ayi itibariyla uygulanmaya baslanmis, karar sektériin SYR’sinde bir miktar gerilemeye neden olmustur. Diger
taraftan, uzun siredir nakdi ticari kredilere uygulanmakta olan yiksek risk agirliklarina son verilmis, kararin sektor SYR’si
Gzerinde artirict yonde etkisi olmustur. Aralik 2024 itibariyla s6z konusu dizenlemelerin Oncesinde ylzde 19,7
seviyesinde bulunan sektor SYR’si, Temmuz 2025 tarihi itibariyla ylizde 18,2 seviyesinde kaydedilmistir. S6z konusu rasyo,
Basel kriterlerine gore belirlenen yiizde 8’lik yasal alt sinirin ve BDDK’'nin yiizde 12 olarak belirledigi hedef oranin lizerinde
seyretmeye devam etmektedir.

KKM uygulamasindan cikis stratejisi kapsaminda, daha 6nce saglanan desteklerin tedricen azaltiimasiyla birlikte KKM
bakiyesi hizla disils egilimine girmistir. Agustos 2025 tarihi itibariyla toplam KKM bakiyesi gecen yilin ayni dénemine
kiyasla 47 milyar dolardan 9,7 milyar dolara gerilemistir. TL donisimlii KKM bakiyesi Aralik 2024 tarihinde sifirlanmis
olup kalan bakiye yalnizca doviz donislimli hesaplardan olusmaktadir. TL mevduat tercihlerindeki artisla birlikte
KKM’den YP mevduata gegisler sinirli kalmis, TL cinsi mevduatin payi (KKM dahil) ylizde 62,3’e yiikselerek dolarizasyon
egiliminde azalis gbzlenmistir. 23 Agustos 2025’te KKM hesaplarinin agma ve yenileme islemleri sonlandiriimigtir.

Bankacilik sektoriinlin likidite gostergeleri, yabanci para pozisyonu ve kaldira¢ orani da strdirilebilir seviyelerde
seyretmekte olup Basel standartlarina uyumlu likidite karsilama orani yikimlGligi tim bankalar tarafindan yerine
getirilmektedir. Ayrica bankacilik sisteminin likidite dayanikhligini artirmada énemli bir adim olan net istikrarl fonlama
orani uygulamasi, sektoérdeki likidite riskine karsi ilave glivence saglamistir.

Finansal istikrarin gliclenmesiyle Subat 2025 itibariyla 244 baz puana kadar diisen Tirkiye'nin kredi risk primi (CDS),
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klresel ticarette artan gerilimlerin ve yurt ici gelismelerin etkisiyle Nisan ayinda 378 puan seviyelerinde seyretmis, devam
eden donemde kaydedilen olumlu gelismelerle 270 baz puan seviyesinin altina gerilemistir.

Pay senedi piyasalarinda, yilin ilk sekiz ayinda yabanci yatirimci ilgisi gegen yilin ayni dénemine goére toparlanma
kaydetmis ve toplam 1.950 milyon dolar dizeyinde yabanci yatirim girisi olmustur. S6z konusu dénemde yerli yatirimci
ilgisi 1hmh duzeylerde gercekleserek 2025 yili Agustos ayi itibariyla yerli yatinmci sayisi 6 milyonun {izerinde
kaydedilmistir. BIST 100 Endeksinde ise yilin ilk ceyreginde 11 bin seviyesine yaklasilirken ilerleyen dénemlerde kiiresel
piyasalarda yasanan belirsizliklerin risk istahini diisirmesine paralel olarak asagi yonli hareketler goriilmustir. Buna
karsin enflasyonun ve faiz oranlarinin gerileyecegi beklentisiyle Endekste tekrar 11 bin puan seviyelerinde yukari yonli
seyir sirmektedir. Pay senedi piyasalarinin arz tarafinda ise firmalarin 6zkaynak finansmanini yilin ilk iki ayinda
gerceklestirdikleri gbzlenmistir. 2025 yilinin ilk alti ayi itibariyla yapilan 12 adet halka arzin toplam blytkligi 28,5 milyar
TL olarak gerceklesmistir.

Uluslararasi karsilastirmalarda, Tirkiye'nin borgluluk gostergeleri diisiik seviyelerde seyretmeye devam etmektedir.
Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) verilerine gére, 2024 yilinda kamu borcunun milli gelire orani bir dnceki yila kiyasla
4,8 puan gerileyerek ylizde 24,8 olmustur. Bu seviye, gelismekte olan Ulkelerin ylzde 70,5’lik ve gelismis tlkelerin ylzde
104,7’lik ortalamalarinin oldukga altindadir. Benzer sekilde hanehalki borglulugu da uluslararasi ortalamalarin belirgin
bicimde altinda seyretmektedir. 2024 yilinda Tirkiye'de hanehalki borcunun GSYH’ya orani bir 6nceki yila gére 1,2 puan
diserek ylizde 9,7’ye gerilemistir. Ayni donemde gelismekte olan dlkelerin ortalamasi ylzde 46,6, gelismis Ulkelerin
ortalamasiise ylzde 67,0 olarak gergeklesmistir.

Tirkiye'de reel sektdor borcunun GSYH’ya orani da gelismekte olan Ulke ortalamalarinin belirgin sekilde altinda
seyretmistir. Nitekim 2024 yilisonunda s6z konusu oran, 2023 yilina gore 8,5 puan azalarak ylizde 38,5’e gerilemistir. Ayni
donemde Cin haric gelismekte olan (lkelerde reel sektér borcunun GSYH’ya orani yiizde 56,5 olarak gerceklesmistir.
Ayrica reel sektor firmalarinin net doviz pozisyon a¢igl Haziran 2025 itibariyla 2024 yil sonuna gore 38 milyar dolar artis
gostermistir. Bu artista firmalarin yurt ici ve yurt disi doviz kredilerindeki ylkselis etkili olmustur. Kisa vadeli doviz
pozisyonu fazlasi ise ayni donemde gerileyerek 4,5 milyar dolar olarak kaydedilmistir.

2024 yilinda kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSYH’ya orani bir dnceki yila gére 0,3 puan artarak yiizde 5,8 diizeyinde
gerceklesmistir. Ayni donemde, AB tanimli genel yonetim borg stokunun GSYH’ya orani ise 4,6 puan azalis gostererek
ylzde 24 diizeyinde gerceklesmistir.

2025 yilinda merkezi yonetim biitce aciginin GSYH’ya oraninin ylizde 3,6 diizeyinde gerceklesmesi beklenmektedir.
Depremlerde hasar goren bolgelerin yeniden imari amaciyla 2025 yilinda 489 milyar TL harcama yapilacagi
ongorilmektedir. Bu dogrultuda, 2025 yil sonunda deprem harcamalari harig biitce a¢iginin GSYH'ya oranla ylizde 2,8
olarak gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

2025 yilinda, bir dnceki yila gore, genel devlet toplam gelirlerinin GSYH’ya oraninin 0,4 puan artmasi, genel devlet
toplam harcamalarinin ise 1,1 puan azalmasi beklenmektedir. Ayni donemde, genel devlet yatirim harcamalarinin 0,2
puan, transfer harcamalarinin 0,9 puan azalmasi ongérilmektedir. Bu ¢er¢cevede, GSYH’ya oran olarak genel devlet
aciginin bir 6nceki yila gore 1,5 puan azalarak ylzde 3,1, genel devlet faiz disi fazlasinin ise yiizde 0,3 olarak
gerceklesmesi beklenmektedir.

2025 yilinda kamu kesimi genel dengesinin GSYH’nin yiizde 3,5’i oraninda agik vermesi, AB tanimli genel yonetim borg
stokunun GSYH’ya oraninin ise ylizde 24,6 olmasi beklenmektedir.

2024 yil sonu TUFE artis orani %44,4 olarak gerceklesmistir. Ekonomi yénetimince 2025 yil sonu TUFE artis oraninin
%28,5, 2026 yil sonu TUFE artis oraninin %16, 2027 yil sonu TUFE artis oraninin %9, 2028 yil sonu TUFE artis oraninin
%8 olarak gerceklesmesi hedeflenmistir.

4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan herhangi bir faktor bulunmamaktadir.
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4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Yapi tarzi Betonarme Celik [ Yigmal Prefabrik [
ingaat Nizami Bitisik Nizam Giivenlik Var Yok I
Yapim yili 2022 Otopark var [ Yok ¥
Elektrik Sebeke Yiizme Havuzu var [ Yok ¥

Su Sebeke Asansor Var ™ Yok [
Kanalizasyon Sebeke Yangin Merdiveni |Var ¥ Yok I
Dogalgaz Sebeke Dis Cephe Dis Cephe Kaplamasi

Su Deposu-Hid. - Cati Tipi Teras Cati

Yangin Tesisati - Jenerator Var ™ Yok [

4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Bolgede yer alan benzer nitelikteki tasinmazlarin;

e Konum ve cephe ozellikleri,

e Ulasim imkanlari,

o Cephe oOzellikleri baz alinmistir.

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

Konum Ozelligi : Merkezi
Yapilagma Yogunlugu : % 95
Cevresel Gelisim Hizi : Orta
Yapilagsma Tari : Parsel Bazlh
insaat Tarzi : Betonarme
insaat Nizami : Bitisik
Binanin Kat Adedi : 8 (Bodrum Kat + Zemin Kat + 6 Normal Kat)
Yapi Sinifi :5/D
Deprem Bolgesi : 1. Derece
Deprem Hasar Durumu 1Yok
Onarim/Glglendirme : Yok

iskan Belgesi : Yok

Yasi 12

Malzeme Durumu i

iscilik Durumu i

Elektrik : Sebeke

Su Sebeke
Kanalizasyon Sebeke
Otopark : Yok
Asansor :Var
Jenerator :Var
Guvenlik :Var

Yangin Merdiveni :Var
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4.7. Tasinmazlarin Degerine Etken Faktérler

Olumlu Etkenler:
» Tasinmazin il ve ilce merkezine yakin konumda bulunmalari
» Bolgenin tercih edilen, eski ve prestijli bir bolgede bulunmasi
» Tasinmaza erisim imkaninin alternatifli olmasi
» Ticari Unitelere ve donati alanlarina yakinhg

Olumsuz Etkenler:
» Piyasalarda yasanan degiskenlikler

> Ulke ekonomisinde yasanan dalgalanmalar

4.8. Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Degerleme calismasinda deger takdiri mevcut alanlar ve mevcut satislar ile kiralamalar dikkate alinarak yapilmistir.
o Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

o Taraflar degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami fayday
saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

o Gayrimenkullin satisi igin makul bir siire taninmistir.
o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.
o Gayrimenkulin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari (zerinden

gerceklestirilmektedir.

4.9. Degerlemede ve Proje Gelistirmede Kullanilan Yontemler
Ulkemizde kullanilabilir olan i¢ farkl degerleme yéntemi bulunmaktadir. Bu yontemler sirasiyla “Emsal Karsilastirma
Yaklasim1”, “Gelir indirgeme Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” yéntemleridir.

4.9.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame milklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya
dayali bir islemde deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan milk, acik piyasada gergeklestirilen benzer
milklerin satislariyla karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

4.9.2 Gelir indirgeme Yaklasimi

Tasinmazlarin degeri yalnizca getirmesi mimkin olan gelirlere gére saptanabiliyorsa, sirim bedellerinin bulunmasi igin
gelir kapitalizasyonu yontemi kullanilir. Bu yontemde, lizerinde yapi bulunan bir tasinmazlarin degerinin belirlenmesinde
olcit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal tesisler ve arsa payindan olusur. ilgili
gayrimenkuliin gelirinin yillar itibari ile nasil bir gelisme ve degisim izleyebilecegi, gerekli calismalar sonucu tahmin
edilerek, genel giderler, isletme maliyetleri, vergiler, isletme sermaye ihtiyaglari ve yatirim harcamalari diigiildiikten sonra
tasinmazlar gelir degerine ulasilir. Tasinmazlar gelir degerinin yerel piyasa kosullarina uygun hale getirilmesi icin gerekli
artirim ve azaltim islemleri yapilarak slirim degeri elde edilir.
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4.9.3 Maliyet Yaklasimi

Bu yontemde var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti gayrimenkulin
degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullanim
degeri ise “ hicbir sahis ona istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin énemli bir kalan ekonomik &mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle
gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi
varsayllir. Bir baska deyisle mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilir.

4.10. Degerleme Galismasinda Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

Degerleme calismasinda, rapor konusu parsellere 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi,
onemli 6l¢tide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan gilincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle, deger
tespitinde pazar arastirmasi yapilarak yeterli sayi ve nitelikte emsal bulunarak “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” yontemi
kullaniimistir.

4.11.Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri
Konu galisma Uzerinde proje gelistirilen bir arsa calismasi degildir. Proje gelistirme ile ilgili herhangi bir ¢alisma
yapilmamistir.

4.12. Nakit / Gelir Akimlari Analizi

Konu galisma nakit/gelir akisina esas bir calisma degildir. Belirtilen modele esas ¢alisma yapiimamistir.

4.13. Maliyet Olusumlari Analizi

Bu analizde bina maliyet degerleri, maliyet olusumu yaklasimi ile; binalarin teknik 6zellikleri, binalarin insasinda
kullanilan malzeme ve iscilik kalitesi, piyasada ayni 6zelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri dikkate alinmistir.

4.14. Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Segilme Nedenleri

SATILIK BiNA VE DUKKAN EMSALLERI

EMSAL | . s SATIS FIYATI BRUT ALAN BIRIM FIYAT
No | ILAN VEREN Kisi ACIKLAMA (5) (m?) (b/m?)
Sahibinden Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede sokak
lzerinde benzer konumda bodrum, zemin ve 3 normal kath
1 0531972 65 96 (bodrum 110 m?, zemin, 110 m?, normal katlar 110 er m2) 550 | 150.000.000% | 550,00 m? 272.727,27 £/m?
m?2 oldugu beyan edilen ticari bina 150.000.000,-& bedelle satilik
oldugu bilgisi alinmistir. Zemine indirgenmis alan 222 m? dir.
Kule Yatirim Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede sokak
Uzerinde benzer konumda zemin ve 3 normal kath (zemin 100
2 0(542) 52179 74 m?, normal katlar 100 er m2) 400 m? oldugu beyan edilen ticari | 150.000.000% | 400,00 m? 375.000,00 £/m?
bina 150.000.000,-¢ bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir.
Zemine indirgenmis alan 175 m? dir.
Nova Emlak Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
Uzerinde benzer konumda, zemin ve 2 normal katta bulunan,
3 0(553) 453 89 91 (her katta 150 er m?) 450 m? oldugu beyan edilen ticari bina | 195.000.000% | 450,00 m? 433.333,33%/m?
195.000.000,-% bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir. Zemine
indirgenmis alan 225 m? dir.
Cihangir Emlak | Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede sokak
Uzerinde benzer konumda, bodrum zemin, asma kat ve 4
4 0532 459 25 40 normal katta bulunan, (her katta 60 ar m?) 420 m? oldugu beyan | 115.000.000% | 420,00 m? 273.809,52 £/m?
edilen ticari bina 115.000.000,-¢ bedelle satilik oldugu bilgisi
alinmistir. Zemine indirgenmis alan 155 m? dir. .
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KiRALIK BINA VE DUKKAN EMSALLERI

0(533) 1514991

dikkanin 250.000,-£/Ay bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmistir.
Zemine indirgenmis alan 62.5 m? dir.

EMSAL | . . KiRA FiYATI | BRUT ALAN BiRiM FiYAT
NO ILAN VEREN KISI ACIKLAMA (5) T (&/m?)
ipek Emlak Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
tzerinde ticari potansiyel olarak daha kétu, zemin kat 60 m? ) )
1 0(532) 38196 45 | oldugu beyan edilen diikkan 200.000,-£/Ay bedelle kiralik 200.000 & 60,00 m 3.333,33 6/m
oldugu bilgisi ainmistir.
Turyap Emlak Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
Uzerinde ticari potansiyel olarak daha kétli, zemin kat 15 m?
2 ! 90.000 & 15,00 m? 6.000,00 £/m?
0 (542) 43053 81 | oldugu beyan edilen diikkan 90.000,-&/Ay bedelle kiralik oldugu Sum 008/m
bilgisi alinmistir.
Alpha Emlak Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede sokak
Uzerinde konumda, zemin katta bulunan, 100 m2 oldugu beyan ) )
3 0 (534) 254 32 87 | edilen dikkanin 320.000,-£/Ay bedelle kiralik oldugu bilgisi 320.000 100,00 m 3.200,006/m
alinmistir.
KW Platin Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede sokak
tzerinde, konumda bodrum ve zemin katta bulunan, 50 m?
4 bodrum kat 50 m? zemin kat toplam 100 m? oldugu beyan edilen 250.000 £ 100,00 m? 2.500,00 £/m?

SATILIK OFiS EMSALLERI

EMSAL | . .. SATIS FiYATI | BRUT ALAN BiRiM FiYAT
ILAN VEREN KISI ACIKLAMA
NO ? ¢ () (m?) (6/m?)
Prime Brokers | Degerleme konusu tasinmaz ile ayni ada igerisinde bulunan
Realty benzer &zellikteki binanin 5. katinda bulunan, 55 m? oldugu 2 >
1 0(533) 28100 |beyan edilen ofisin 9.950.000,-¢ bedelle satilik oldugu bilgisi 9.950.000 £ >3,00m 180.909,10 £/m
00 alinmistir.
Re/Max Ekol Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede cadde
lizerinde benzer konumda ve 6zellikte 3. katta bulunan, 215 m? 2 2
2 0 (532236704 3 oldugu beyan edilen ofisin 40.000.000,-¢ bedelle satilik oldugu 40.000.000 % 215,00m 186.046,51 8/m
bilgisi alinmistir.
Remax Emlak | Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
izerinde benzer konumda ve &zellikte 3. katta bulunan, 90 m? ) 5
e 0 (5321)‘:87 05 oldugu beyan edilen ofisin 15.500.000,% bedelle satilik oldugu 15.500.000% 90,00 m 172.222,22 /m
bilgisi alinmigtir.
Kaya Emlak Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bodlgede cadde
insaat izerinde benzer konumda ve 6zellikte 3. katta bulunan, 60 m? 2 2
4 0(532) 26449 | oldugu beyan edilen ofisin 12.000.000,-¢ bedelle satilik oldugu 12.000.000 & 60,00 m 200.000,00#/m
60 bilgisi alinmistir.

KiRALIK OFiS EMSALLERi

0 (530) 414 42 77

oldugu beyan edilen ofisin 75.000,-£/Ay bedelle kiralik oldugu
bilgisi alinmistir.

EMSAL | . - KiRA FiYATI | BRUT ALAN BiRiM FiYAT
NO ILAN VEREN KISI ACIKLAMA (%) 7] (5/m?)
Turyap Levent | Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
tzerinde benzer konumda ve 6zellikte 4. katta bulunan, 85 m? ) )
1| 0(530) 20733 40 | oldugu beyan edilen ofisin 70.000,-5/Ay bedelle kiralik oldugu | 2000 % 8500m 823,53 %/m
bilgisi alinmigtir.
Sahibinden Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
Uzerinde benzer konumda ve Ozellikte yiksek giris katta ) )
2 0(506)5911402 | bulunan, 50 m2 oldugu beyan edilen home/ofisin 40.000,-6/Ay | 0000 % >0,00m 800,00 /m
bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmistir.
KD Group Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
Uzerinde benzer konumda ve 6zellikte 5. katta bulunan, 215 m? ) )
3 0 (532) 603 67 74 | oldugu beyan edilen ofisin 140.000,-£/Ay bedelle kiralik oldugu 140.000 215,00m 651,16 6/m
bilgisi alinmistir.
Remax Yuvam Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede cadde
. - N
a Uzerinde benzer konumda ve 0Ozellikte 3. katta bulunan, 80 m 75.000 & 80,00 m? 937,50 &/m?
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onune alinarak deger tespiti yapilmistir.

Deger belirlenirken, degerleme konusu gayrimenkul, emsal tasinmazlar ile karsilastirilimis, pazarlik payl ve mevcut piyasa
kosullari ile emlakgi gorisleri de dikkate alinarak piyasa degeri olusturulmustur.

Tasinmazlarin degerlemesinde, bolgede elde edilen emsal bilgileri, konumu, kullanim alani, milkiyet durumu, amacina
uygun kullanilabilirligi, fiziksel 6zellikleri, cephesi, altyapi ve ulasim imkanlari, emsallerin pazarlik paylari gibi etkenler g6z

Gelir yaklasimi ve Emsal karsilastirma yaklasiminda emsal olarak alinan gayrimenkullerin ve degerlemesi yapilan
taginmazin tamamen ayni Ozelliklere sahip olmamasi, konum ve serefiye farki géz éniinde bulundurulmus takdir edilen

birim degerde bu dogrultuda ayarlama yapilmistir.

SATILIK BiNA VE DUKKAN EMSAL ANALIiZi TABLOSU
EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4

iLANA VEREN TELEFON NO

0531972 65 96

0(542) 52179 74

EMSAL NO EMSAL-1
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELIK BINA BINA BINA BINA
iLANA VEREN KiSi Sahibinden Kule Yatirim Nova Emlak Cihangir Emlak
0532459 25 40

0 (553) 453 89 91

DUKKAN TiPi

BES KATLI DUKKAN

DORT KATLI DUKKAN

DORT KATLI DUKKAN

ASMA KATLI

SATIS FiYATI (&)

150.000.000 &

150.000.000 &

195.000.000 &

115.000.000 &

PAZARLIK ORANI

5%

5%

5%

5%

142.500.000 &

142.500.000 &

185.250.000 &

109.250.000 &

PAZARLIK SONRASI FiYAT (%)
TOPLAM BRUT ALAN ( m?) 550,00 m?2 400,00 m? 450,00 m? 420,00 m?
BODRUM KAT ALANI (m?2)(1/4) 28,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 15,00 m?
ZEMIN KAT ALANI (m?)(1/1) 110,00 m? 100,00 m? 150,00 m? 60,00 m?
ASMA KAT ALANI ( m2 ) (1/3) 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 20,00 m?
1. KAT ALANI ( 1/4) 84,00 m? 75,00 m? 75,00 m? 60,00 m?
ZEMINE iINDIRGENMI$ ALAN 222 m? 175,00 225 m? 155 m?
BiRiM FiYAT ( £/m?) 641.891,89 £/m? 814.285,71 £/m? 823.333,33 4/m? 704.838,71 £/m?
iC DEKORASYON DURUMU BENZER BENZER BAKIMSIZ BAKIMSIZ
iC DEKORASYON DUZELTMESIi 0% 0% 20% 20%
ALAN BUYUKLUGU BENZER BENZER BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
YAPI YAS| DURUMU BENZER BENZER ESKi BENZER
YAPI YASI DUZELTMESi 0% 0% 20% 0%
CEPHE DURUMU SOKAK CEPHE SOKAK CEPHE CADDE CEPHE SOKAK CEPHE
CEPHE DUZELTMESi 20% 20% 0% 20%
TiCARi POTANSIYEL DURUMU SEYREK SEYREK BENZER BENZER
TiCARi POTANSIYEL DUZELTMESI 20% 20% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME ORANI 40% 40% 40% 40%
1.152.666,67 £/m? 986.774,19 £/m?

ORTALAMA BIiRiM FiYAT ( 5/m?)

DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?)

898.648,65 £/m?

1.140.000,00 £/m?

1.044.522,38 &/m?

KiRALIK BINA VE DUKKAN EMSAL ANALizi
EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4

BiRiM FiYAT (£/m?2)

EMSAL NO EMSAL-1
EMSAL DURUMU KiRALIK KiRALIK KIRALIK KIRALIK
NITELIK DUKKAN DUKKAN DUKKAN DUKKAN
iLANA VEREN KiSi ipek Emlak Turyap Emlak Alpha Emlak KW Platin
iLANA VEREN TELEFON NO 0(532) 38196 45 0(542) 4305381 0 (534) 254 32 87 0(533) 1514991
DUKKAN TiPi DORT KATLI DUKKAN TEK KAT TEK KAT TEK KAT
KiRA FiYATI (%) 200.000 & 90.000 & 320.000 & 250.000 &
PAZARLIK ORANI 5% 5% 5% 5%
PAZARLIK SONRASI FiYAT () 190.000 & 85.500 & 304.000 & 237.500 &
TOPLAM BRUT ALAN ( m2) 60,00 m? 15,00 m? 100,00 m? 100,00 m?
BODRUM KAT ALANI (m2) (1/4) 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 50,00 m?
ZEMIN KAT ALANI (m2 ) ( 1/1) 60,00 m? 15,00 m? 100,00 m? 50,00 m?
ASMA KAT ALANI ( m2 ) (1/3) 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m2
1. KAT ALANI ( 1/4) 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m? 0,00 m2
ZEMINE iNDIRGENMI$ ALAN 60 m? 15 m? 100 m? 63 m?
3.166,67 £/m? 5.700,00 £/m? 3.040,00 £/m? 3.800,00 £/m?
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iC DEKORASYON DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
iC DEKORASYON DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
ALAN BUYUKLUGU BENZER KUCUK BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESi 0% -30% 0% 0%
YAPI YASI DURUMU BENZER BENZER ESKi BENZER
YAPI YASI DUZELTMESi 0% 0% 10% 0%
CEPHE DURUMU CADDE CEPHE CADDE CEPHE SOKAK CEPHE SOKAK CEPHE
CEPHE DUZELTMESi 0% 0% 30% 30%
TiCARi POTANSIYEL DURUMU SEYREK SEYREK BENZER BENZER
TiCARi POTANSIYEL DUZELTMESi 25% 20% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME ORANI 25% -10% 40% 30%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?2) 3.958,33 £/m? 5.130,00 £/m? 4.256,00 £/m? 4.940,00 £/m?

ORTALAMA BiRiM FiYAT (£/m?2) 4.571,08 £/m?
SATILIK OFiS EMSAL ANALIiZi TABLOSU

EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELiK OFis OFiS OFis OFiS
iLANA VEREN KiSi Prime Brokers Realty Re/Max Ekol Remax Emlak Kaya Emlak
iLANA VEREN TELEFON NO 0(533) 281 00 00 0 (532) 704 73 66 0 (532) 487 05 40 0 (532) 264 49 60
DAIRE TiPi 2+1 6+1 1+1 3+1
SATIS FiYATI (&) 9.950.000 % 40.000.000 % 15.500.000 & 12.000.000 &
PAZARLIK ORANI 5% 5% 5% 5%
PAZARLIK SONRASI FiYAT (%) 9.452.500 % 38.000.000 & 14.725.000 & 11.400.000 &
BRUT ALAN ( m?) 55,00 m? 215,00 m?2 90,00 m? 60,00 m?
BiRiM FiYAT (£/m?) 171.863,64 £/m? 176.744,19 £/m? 163.611,11 £/m? 190.000,00 £/m?
iC DEKORASYON DURUMU BAKIMSIZ BAKIMSIZ BAKIMSIZ BENZER
iC DEKORASYON DUZELTMESi 15% 15% 15% 0%
ALAN BUYUKLUGU BENZER BENZER BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
YAPI YASI DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
YAPI YASI DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
KAT DURUMU ARA KAT SON KAT ARA KAT ARA KAT
KAT DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
KONUM DURUMU KOTU BENZER BENZER KOTO
KONUM DUZELTMESi 20% 0% 0% 20%
TOPLAM DUZELTME ORANI 35% 15% 15% 20%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?2) 232.015,91 £/m? 203.255,81 £/m? 188.152,78 £/m? 228.000,00 £/m?

ORTALAMA BiRiM FiYAT (£/m?) 212.856,13 £/m?
RA O ANA ABLO

EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4

EMSAL DURUMU KiRALIK KIRALIK KiRALIK KiRALIK
NITELiK OFiS OFIiS OFiS OFis

iLANA VEREN Kisi TURYAP LEVENT Sahibinden KD GROUP Remax Yuvam
iLANA VEREN TELEFON NO 0 (530) 207 33 40 0(506)5911402 0(532) 603 67 74 0 (530) 414 42 77

DAIRE TiPi 3+1 1+1 5+1 3+1

KiRA FiYATI (%) 70.000 & 40.000% 140.000 % 75.000 &
PAZARLIK ORANI 5% 5% 5% 5%

PAZARLIK SONRASI FiYAT (%) 66.500 % 38.000 % 133.000 % 71.250%

BRUT ALAN ( m2?) 85,00 m? 50,00 m? 215,00 m? 80,00 m?

BiRiM FiYAT (£/m?) 782,35 £/m? 760,00 £/m? 618,60 £/m? 890,63 £/m?

iC DEKORASYON DURUMU BAKIMLI BAKIMLI BAKIMSIZ BAKIMLI
iC DEKORASYON DUZELTMESi 0% 0% 20% 0%

ALAN BUYUKLUGU BENZER BENZER BENZER BENZER
ALAN DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%

YAPI YAS| DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
YAPI YASI DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%

KAT DURUMU ARA KAT ARA KAT ARA KAT ARA KAT
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KAT DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
KONUM DURUMU BENZER KOTU BENZER KOTU
KONUM DUZELTMESi 0% 20% 0% 20%
TOPLAM DUZELTME ORANI 0% 20% 20% 20%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?) 782,35 &/m? 912,00 £/m? 742,33 £/m? 1.068,75 £/m?

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Bu yontemde pazar bilgilerinden faydalaniimis, boélgede yakin donemde kiraya cikartiimis veya kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu
gayrimenkul/gayrimenkuller icin birim kira degeri belirlenmistir. Kira analizi icin bulunan emsallerin detayi raporun
Rapor'un 4.14 ‘lncli, degerleme konusu bagimsiz boélimlerin aylik ve yillik kiralari Rapor’'un 6.2 ‘inci bolimiinde
gosterilmistir.

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konusu tasinmazlara iliskin her herhangi bir olumsuz hukuki durum s6z konusu degildir.

4.17. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi, Kullanilan Veriler, Varsayimlar ve Sonuglar

Degerlemeye konu olan tasinmazlar igin herhangi bir proje gelistirilmemistir.

4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tagsinmazin ticari kullaniminin en etkin ve verimli kullanim olacagi diislinilmektedir.

4.19. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu 411 ada 7 parselin deger tespitine yonelik olarak yapilan hesaplamalarda musterek veya bélinmis
kisimlar dikkate alinmistir. Tasinmazin degeri Rapor’un 7 ‘inci béliimiinde gosterilmistir.

4.20 Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oranlan

Hasilat paylasimi veya kat karsiligl yontemi s6z konusu degildir.

/
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Bolim 5

ANALIZ SONUCLARININ
DEGERLENDIRILMESI

51 Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastinimasi, Nedenleri

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

5.3 Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu ile ligili Genel Gériis

5.4 Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklan Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde,
Bir Engel Olup-Olmadi ile ilgili Goriig
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5. ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESi

5.1. Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastiriimasi, Nedenleri

Tasinmazin bulundugu bolge, eski yerlesim yerlerinin aldigi bolge olup, bolgede tasinmaza drnek gosterilebilecek bos arsa
emsali bulunmamaktadir. Tasinmazin degerlemesinde yeterli ve 6rnek gosterilebilecek emsal tasinmazlar bulunmasi
dikkate alinarak UDES 10.4 Maddesi kapsaminda sadece emsal karsilastirma yaklasimi kullanilarak degerlemede
bulunulmustur. UDES 10.4. Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir
yontemin dogruluguna ve glivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varhigin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli
yaklasim ve yontemleri kullanmayi da gz onlinde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile
glivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi 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 farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh degerlerin, ortalama
alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma sirecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gérilmektedir.

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

Tum gerekgeler ilgili konu basliklarinin altinda agiklanmistir.

5.3. Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu ile ilgili Genel Goriig

Degerleme konusu tasinmaza yonelik incelenen proje dokiimani, ruhsat ve iskan belgeleri dogrultusunda mahallindeki
durumu gbz 6nlinde bulundurularak gerekli yasal gereklilikleri karsiladigi kanaatine varilmistir. Bununla birlikte yapilan
diger arastirmalarda da tasinmazin tasarrufunu olumsuz etkileyecek herhangi bir durum bulunmadigi gorilmuastar.

5.4. Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde, Bir Engel Olup-Olmadigi ile ilgili Goriis

Tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 02.01.2019 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)' nde Degisiklik Yapiimasina Dair Teblig (111-48.1.C) Madde 22 uyarinca;

“b) 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 binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya béliimlerinin yalnizca
kira geliri elde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve
3194 sayili imar Kanununun gecici 16 nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi
kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.”

“c) Portféylerine ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli éi¢iide etkileyecek
nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30
uncu madde hiikiimleri saklidir.” olarak gegmektedir.

Tasinmazlarin tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut kullanimina uygun olmasi sebebiyle GYO
portfoylinde “Bina” olarak degerlendirilmesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.
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6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

6.2. Pesin satis fiyati esas alinarak, Tiirk Lirasi tizerinden nihai deger takdirinin yapilmasi,

6.3 Degerlemenin katma deger vergisi harig yapilmasi ve ilgili katma deger vergisi tutarinin da eklenerek toplam degere
ulasgiimasi,

6.4 Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle bitirilmis olmasi varsayimi ile Tiirk
Lirasi iizerinden ve ayrica degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin arsa degeri dahil Tiirk Lirasi lizerinden degerinin
takdir edilmesi.
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6. SONUC

6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Tasinmazin degerlemesinde gelir yaklasimi ve emsal karilastirma metodu yaklasiminin kullanilmasi uygun bulunmus, diger
yontemler imar mevzuati cercevesinde degerlendirilememistir. Degerleme konusu tasinmazin konumu, cevresel
ozellikleri, yasal ve glincel durumu, giiniin gecerli piyasa rayic fiyatlarina gore olusturulan satis kabiliyeti ve emsal fiyatlari
g0z 6nline alinarak degerlendirme yapilmistir.

Tasinmazlarin satis kabiliyeti “SATILABILIR” durumdadir.

6.2. Pesin Satis Fiyati Esas Alinarak, Tiirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdirinin Yapilmasi

Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Pazar Yaklasimi cergevesinde, degerleme konusu tasinmazlar tzerinde yapilmasi planlanan bagimsiz bolimlerin 6zellikleri
dikkate alinarak, piyasada yakin zamanda alim—satima konu olmus/satilik vaziyette olan emsal arastirmalari dogrultusunda
deger takdiri yapilmistir. Tasinmazlarin mevcut durumu, konum ozellikleri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Kullanilan Kriterler

Bolgede yer alan satilik arsa nitelikli tasinmazlar incelenmis ve emlakgi goruslerine de basvurulmustur. Degerlemeye konu
tasinmazlarin Beyoglu Belediyesi imar Miidiirligiinde imar durumu incelenmistir. Bélgede yapilasmanin ¢ok diisiik olmasi
ve bolgeye miiteahhit talebinin disik olmasi nedeni ile proje gelistirme islemi uygulanamamistir. Serefiye calismasina
konu olan tasinmazlar icin dncelikli olarak benzer tipte avantajli-dezavantajli arsalar gbz 6éniinde bulundurularak degere
etki edebilecek kriterler belirlenmistir.

indirgenmis Nakit Akislar Yaklagimi

Pazar Yaklasimi cercevesinde, degerleme konusu tasinmazlar Gzerinde yapilmis olan yapilarin 6zellikleri dikkate alinarak,
piyasada yakin zamanda alim—satima konu olmus/satilik vaziyette olan emsal arastirmalari dogrultusunda deger takdiri
yapilmakta olup, indirgenmis nakit akislar yontemi raporda kullanilmamistir.

6.3. Degerlemenin Katma Deger Vergisi Hari¢ Yapilmasi ve ilgili Katma Deger Vergisi Tutarinin da Eklenerek Toplam
Degere Ulasilmasi,

Kiymet takdirlerine etken olusturan kistaslarin her birinin gayrimenkuliin degerine olan etkisi géz 6niinde bulundurularak
calisma sonuglandiriimistir.

DOViz BAZINDA DEGER

NITELIK DEGER usD EURO
Tasinmazin KDV Harig Yasal Durum Degeri 599.150.000,00 £ 13.998.995,32 S | 11.934.688,38 €
Tasinmazin KDV Dabhil Yasal Durum Degeri 718.980.000,00 £ 16.798.794,38 S | 14.321.626,06 €
Merkez bankasinin 18.12.2025 tasinmazin degerleme giinii olan gosterge niteligindeki verileri esas alinmistir. 42,7995 % 50,2024 &
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6.4. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle bitirilmis olmasi varsayimi ile Tiirk
Lirasi lizerinden ve ayrica degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis kisminin arsa degeri dahil Tiirk Lirasi Gzerinden

degerinin takdir edilmesi
Gayrimenkul projesi bu raporun konusu degildir. is bu rapor 19.12.2025 tarihinde 70 sayfa hazirlanmis olup durumu ve
kanaatimizi ifade eden gayrimenkul degerleme bilgilerinize saygi ile sunariz.

Murat DIKICI Fatih Orkun SAKALLI Cetin BEGIC
Lisansli Gayrimenkul Degerleme Lisansli Gayrimenkul Degerleme Sorumlu Gayrimenkul Degerleme
Uzmani Uzmani Uzmani
(SPK Lisans No: 408701) (SPK Lisans No: 407060) (SPK Lisans No: 400479)
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