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DEGERLEME RAPORU OZETi

- Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi: Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

- Sozlesme Tarihi: 29.01.2025 so6zlesme-01.12.2025 ek protokol

- Degerlenen Miilkiyet Haklar1: Tam Miilkiyet

- Raporun Konusu: Istanbul 1, Besiktas Ilcesi,  Dikilitas

Mahalle’sinde konumlu, tapu kiitiigiinde 1646 ada
55 parselde kayith Besiktas Barbaros 48
Projesi’nin arsa satis karsiligr gelir paylasimi isi
sOzlesmesinden dogan hakkin 31.12.2025 tarihli
piyasa  rayic  degerinin  tespitidit. GYO
portféytinde yer alan gayrimenkul olmast
sebebiyle hazirlanmigtir.

Degerleme Konusu Gayrimenkule Ait Bilgiler:

- Adres: Dikilitas Mahallesi, Barbaros Bulvari, 1646 Ada 55
Parsel Besiktas/ISTANBUL

- Sahibi: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKETI(Hisse:1/1)

- Mevcut Kullanici ve Kullanima: Degerlemeye konu tasinmaz tlzerine Besiktas

Barbaros 48 projesi inga edilmistir.

- Tapudaki Incelemesi: Tasmnmazin tapu kayitlarinda  herhangi  bir
beyan/serh/irtifak  hakki/rehin =~ vb.  kayit
bulunmamaktadir.

(bk. 6.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar)

- Imar Durumu: 1/1.000 6lgekli uygulama imar plani kapsaminda
1646 Ada 55 Parsel “Ticaret Alam”
fonksiyonunda yer almaktadir.

(bk. 6.3 Imar Durumu ve Resmi Kurum
Incelemeleri:)

Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler ve Sonucu:

FUZUL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. ARSA SATIS KARSILIGI GELIR PAYLASIM fSi
SOZLESMESINDEN YUKLENICI LEHINE DOGAN HAKKIN DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2025

Tasinmazin Pazar Degeri (KDV Harig) 1.567.128.000 TL

Tasinmazin Pazar Degeri (KDV Dahil) 1.880.553.600 TL

Degerlemede Gérev Alan Kisiler:

- Sorumlu Degerleme Uzmani: Yunus Emre VAROL — Lisans No: 407713

- Degerleme Uzmani: Muhammet Enes ZENGIN — Lisans No: 405348
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1 RAPOR BILGILERI

Rapor Tarihi: 31.12.2025
Rapor No: 2025/FZ1L.GYO/04
Raporun Tiirii ve Amact: Istanbul 1li, Besiktas Ilcesi, Dikilitas Mahalle’sinde

konumlu, tapu kiitigiinde Dikilitas Mahallesi, 1646
ada 55 parselde kayitlh Besiktas Barbaros 48
Projesi”’nin arsa satis karsihigr gelir paylasimi isi
sOzlesmesinden dogan hakkin 31.12.2025 tarihli
piyasa rayi¢c degerinin tespitidir. GYO portfdyiinde
yer alan  gayrimenkul  olmasi  sebebiyle
hazirlanmistir.

Raporu Hazirlayanlar: Muhammet Enes ZENGIN
Degerleme Uzmant
Isletme

Kontrol ve Sorumlu Degerleme Uzmani: Yunus Emre VAROL

Sorumlu Degerleme Uzmani
Harita Muhendisi

Degerleme Calismalarinin Bitis Tarihi: 29.12.2025

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Gegmis Degerlemeye konu tasinmaz i¢in firmamizca daha
Tarihlerde Tarafimizca Hazirlanan Son Ug 6nce degerleme raporu hazitlanmamistir.
Degerlemesine Iligkin Bilgiler

Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Rapor, Sermaye Piyasast Kurulu“nun I11-62,3 sayili

Degerleme Amactyla Hazitlanip  “Sermaye  Piyasasinda  Faaliyette ~ Bulunacak

Hazirlanmadigina Iligkin Agiklama: Gayrimenkul Degerleme Kuruluslart Hakkinda
Teblig” hiikiimleri ile bu teblig ekinde yer alan
» Degetleme Rapotlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar™ cercevesinde Tebligin 1 inci
maddesi ikinci fikrast kapsaminda hazirlanmistir.
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2 DEGERLEME SIRKETI ve MUSTERIYI TANITICI BILGILER:
2.1 Degerleme Sirket Bilgileri:

- Sirket Unvanu: Analiz Taginmaz Degerleme ve Danismanhk
AS.

- Sirket Adresi: Yesilkdy Mahallesi, Atatirk Caddesi, EGS
Business Park,' B1 Blok, No: 12, Kat: 6, D:
254 Bakirkoy/ISTANBUL

KEP: analizdegerleme@hs01.kep.tr
- Telefon No: 0212 465 90 90

2.2 Migteri Bilgileri:

- Sirket Unvanu: Fuzul Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

- Sirket Adresi: Basaksehir Mahallesi, Cahit Zarifoglu
Caddesi, Ka"[: 1, No.: 8
Basaksehir/ISTANBUL

- Miigteri Talebinin Kapsami ve Varsa Istanbul 1li, Basaksehir TIlcesi, Dikilitas

Getirilen Sinirlamalar: Mahalle’sinde  konumlu, tapu kitiginde
Dikilitas Mahallesi, 1646 ada 55 parselde kayitl
Besiktas Barbaros 48 Projesi’nin arsa satis
karsiligr gelir paylasimi isi sézlesmesinden
dogan hakkin 31.12.2025 tarihli piyasa rayic
degerinin tespiti olup, miisteri tarafindan
herhangi bir sinirlama getirilmemistir.
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3 DEGER TESPITI VE UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve goriisiimiiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:
- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz ve edinilen tiim bilgiler ¢ercevesinde dogrudur.

- Bu rapor kapsaminda sunulmus olan analiz, gériisler ve sonugclar, tarafimiza belirtilmis olan
varsayim ve kisitlamalar dogrultusunda ve kapsaminda sinirh olup, sahsi, objektif profesyonel analiz,

gorislerimiz ve ¢ikarimlarimizi ifade etmektedir.

- Bu rapor kapsaminda degerleme tespiti yapilmis gayrimenkul ile ilgili olarak mevcut veya
potansiyel herhangi bir ilgimiz, cikarimiz veya ilisigimiz yoktur. Ilgili taraflardan kisisel ¢tkarimiz

yoktur ve olmamustir.

- Degerleme tcretimiz, misteri tarafindan énceden belirlenmis olan bir degerin bildirimi veya
misterinin amacina ve istemine yonelik bir deger tespitinin yapilmasina, tespit degerine, sartlt bir

sonug elde edilmesine veya miiteakip olaylarin olusumuna baglt degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.
- Degerlemede Uluslararasi Degerleme Standartlari(Uds) dikkate alinmustir.

- Raporu hazirlayan Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan milkiin bulundugu bélge ve gayrimenkuliin tird

konusunda daha 6nceden deneyimi vardir.
- Rapora konu gayrimenkul yerinde Degerleme Uzmani tarafindan bizzat incelenip denetlenmistir.

- Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda

bulunmamugtir.

4 DEGER TANIMI

Pazar degeri tanimrt: Pazar degeri, bir gayrimenkuliin haklarinin, uygun rekabet ortaminda ve uygun
bir siire zarfinda piyasada sergilenmesini miiteakip, en olast fiyata, belirli bir tarihte, nakit veya nakit
yerini tutacak araglar karsiliginda; bilgi sahibi olan ve tedbirli davranan alicit ve saticinin Ozgiir
iradesiyle, iki tarafta da kisisel kazan¢ amact giidiilerek ve hicbir zorlamaya maruz kalinmadan el
degistirdigi degerdir.

Yukaridaki tanima goére belirli bir tarihte alict ve satict arasinda satisin gerceklesmesi ve miilkiyetin el

degistirmesi i¢in agagidaki kogullar saglanmis olmalidir:

- Alict ve Satict kat/kazang saglamak amaciyla harekete ge¢mistit.

- Al ve Satct yeterince bilgiye vakif olup, her iki taraf da tedbirli davranmugtir.
- Muilk serbest piyasada uygun bir stire boyunca sergilenmistir.

- Odeme nakit olarak, uluslararast gegerliligi olan bir para birimiyle yapilmustir.
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5 DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER
5.1 Gayrimenkuliin Tanimai:
Degerlemeye konu gayrimenkul, Istanbul 1li, Besiktas Ilgesi, Dikilitas Mahallesi, Barbaros Bulvari
tzerinde, 3.357,46 m? yuzolcimiine sahip 1646 ada 55 parselde yer alan “Arsa” nitelikli tasinmazdur.

5.2 Gayrimenkuliin Yeri ve Konumu:
Degerlemeye konu gayrimenkul, Istanbul 1li, Basaksehir Ilcesi, Dikilitas Mahallesi sinirlart

igerisinde, Barbaros Bulvari tizerinde yer alan 1646 ada 55 parselde konumludur.

Gayrimenkule ulagim icin; bélgenin 6nemli ulasim akslarindan D-100 karayolu tizerinde dogu
yoniinde ilerlerken Mecidiyekoy Viyadiigi gecildikten sonra sag tarafa Yildiz Posta Caddesine dontlir.
790 m ilerledikten sonra saga doniilerek Barbaros Bulvarina baglanilir. Takribi 500 m ilerledikten sonra
sag tarafta yer alan degerleme konusu tasinmaza ulasilir.

Degerleme konusu tasinmazin cevresi genellikle konut, ticari ve turizm fonksiyonlu yerlesimin
bulundugu bélgede yer almaktadir. Tastnmazin yakin gevresinde Yildiz Teknik Universitesi, Yildiz Saray,
Yildiz Metro Istasyonu ve Darphane Genel Midiirliigii yer almaktadir.

Gayrimenkuliin konumlu oldugu parselin yakin cevresi genellikle konut, ticari ve turizm
fonksiyonlu yapilardan olugsmaktadir. Konu gayrimenkul merkezi bir bolgede yer almakta olup orta-iist
diizey gelir grubuna hitap etmektedir. Besiktas’in ana ulasim akslarindan biri olan Barbaros Bulvar’na
yakin konumlu olup, Yildiz Metro Istasyonu konu tasinmaza yakin konumdadir. Gayrimenkule ulasim
raylt sistem metro, Ozel araclarla ve toplu tasima araclari ile kolaylikla saglanmaktadur.

Konu gayrimenkulin bulundugu bélge, Besiktas Belediyesi siurlart icerisinde yer almakta olup
tamamlanmus altyaptya sahiptir.

Gayvrimenkuliin bazi merkezlere olan vaklasik uzakliklari:

D-100 Karayolu : 1,29 km
Yildiz Sarayt : 1,10 km
Yildiz Metro Istasyonu ¢ 450m
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Asagida gayrimenkulin konumu gosteren uydu gbriintiisii sunulmustur:
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6 GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN

INCELEMELER

6.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlari:

24.12.2025 tarihinde Tapu ve Kadastro Bilgi Sistemi’nde (TAKBIS) yapilan incelemelerde 1646 ada

55 parselde konumlu konu tasinmaz igin alinan tapu kayt bilgileri asagidaki tabloda gosterilmistir:

MALIK EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETT : (1/1)

LI ISTANBUL

ILCESI BESIKTAS

MAHALLESI DIKILITAS

MEVKii -

PAFTA NO -

ADA NO 1646

PARSEL NO 55

NITELIGI ARSA

YUZOLCUMU 3.357,46 m?

6.2 Gayrimenkuller ile Ilgili Herhangi Bir Takyidat Olup Olmadig1 Hakkinda Bilgi:

24.12.2025 tarih 08:19 saatinde Tapu ve Kadastro Bilgi Sistemi’nden elektronik ortamda alinan ve

tarafimiza iletilen TAKBIS Belgesine gére, rapora konu tasinmaz iizerinde asagidaki takyidatlar
bulunmaktadir. (Bkz. Ekler TAKBIS Belgesi)

Beyanlar Béliimii:
417 ada 17 parsel bu parsel ile 14, 15, 16 parsellerin miisterek methalidir.

vV VYV VYV

417 ada 17 parsel bu parsel ile 13, 15, 16 parsellerin miisterek methalidir.
417 ada 17 parsel bu parsel ile 13, 14, 15 parsellerin miisterek methalidir.
417 ada 17 parsel bu parsel ile 13, 14, 16 parsellerin miisterek methalidir.
6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (27.01.2021 tarih, 1163 yevmiye)(*Eski yapiya aittir.)

Hak ve Miikellefivetler Bliimii:

\4

Tedas Lehine A harfi ile gosterilen alanda 99 yil stire ile irtifak hakki tesisi (TEDAS, 09.11.2022
tarih, 20853 yevmiye)

6.3 Imar Durumu ve Resmi Kurum Incelemeleri:

Besiktas Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligi yapilan incelemede degerleme konusu tasinmazin

yer aldigt parselin 05.08.2020 tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli “Besiktas-Dikilitag-Balmumcu Uygulama Imar

Plani Tadilat1” kapsaminda yapilasma sartlart agagidaki gibi oldugu belirtilmistir.

Lejant: Ticaret
Emsal: 2.00
H maks: 12 Kat

Nizam: Ayrik

Cekme Mesafeleri: On: 5m, Yan: 3m, Arka: 3m

ININININININING
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Plan Notlari

* Ticaret Alan1 Emsal=2,00, aciga ctkan katlar dahil Yencok= 12 kat olup, bu alanda Besiktas-Dikilitas
Balmumcu Uygulama Imar Planr’nda tanimlanan Barbaros Prestij Alanina iliskin plan hiikiimleri gecerlidir.

Agiga ¢tkan bodrum katlar iskan edilebilir. Iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir.

Barbaros Prestij Alant:

- Barbaros Prestij Alaninda; is merkezleri, ofis-biiro, ¢arsi, cok katlt magaza, alisveris merkezi, turizm, otel,
residence vb. konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, miize, kiitiiphane, sergi salonu gibi kiiltiirel tesisler ile
lokanta, restaurant, gazino gibi eglenceye yénelik kullanimlar, yonetim binalari, banka ve finans kurumlart

gibi ticari fonksiyonlar yer alabilir.

- Barbaros Prestij Alaninda egimden dolay1 a¢iga ¢ikan bir bodrum kat iskan edilebilir. Diger bodrum katlar

otopark ve ortak alan olarak kullanidacaktir. (Ticari otopark yapilabilir)
- Zemin kat alt1 emsal hesabina dahil degildir.

Asagida degerlemeye konu tasinmazlart gdsteren imar paftast yer almaktadir

Resim 1. Imar Paftast

1111
T

OO

Besiktas Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiirligi arsivinde yapilan incelemelerde degerlemeye konu
taginmaza ait asagidaki proje ve yapi ruhsatlarinin oldugu gorilmustir. Tasinmazin yasalligini etkileyecek

herhangi bir olumsuz kayda ve/veya tutanaga rastlanmamustir.

No Alan (m?*)  Verilis Amaci Agiklama
Mimari Proje | 01.06.2022 BILA 18.291,19 - 4B+7Z+10 N.K.
Yap1 Ruhsatt | 07.06.2022 | 2022/40249 | 18.291,19 Yeni Yap1 4B+7Z+10 N.K.
Yap1 Ruhsat1 | 08.05.2023 434 18.291,19 | Isim Degisikligi 4B+7Z+10 N.K.
Yapi Ruhsat1 | 08.05.2023 435 2.886,00 Tksa Iksa igin verilmistir.
Yap1 Ruhsat1 | 06.02.2024 436 18.291,19 | Isim Degisikligi 4B+7Z+10 N.K.
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6.4 Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portféyiine Alinmasina Sermaye

Piyasas1 Mevzuat: Hitkiimleri Cergevesinde Engel Tegkil Edecek Herhangi Bir
Husus Bulunup Bulunmadigina Iligkin Gériig:
Degerlemede; konu gayrimenkul ortaklik portféyline alinip alinamayacagina iliskin inceleme; I11-
48.1. sayilt Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Tliskin Esaslar Tebligi’nin (GYO Tebligi) 22. maddesinin
1.fikrasinin (a) bendi ve 09.10.2020 tarihli ve 31269 sayillt Resmi Gazete’de yayimlanan, “Degisiklik
Yapimasina Dair Teblig (111-48.1.e)” kapsaminda yapilmugtir.

» Degerlemeye Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine Iligkin Bir
Sinmirlandirma Olup Olmamasi Durumuna Gore Degerlendirme
Degerlemeye konu taginmazin devredilmesine iliskin bir sinirlama bulunmaktadir.

» Gayrimenkuliin veya Projenin, Imar Bilgileri, Alinmas1 Gereken Izinler ile Mimari Proje
ve Ingaata Baglanmas: igin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak
Mevcut Olup Olmamasi Dogrultusunda Degerlendirme

Degetleme konusu taginmaz, 05.08.2020 onay tarihli, 1/1.000 6lcekli “Besiktas-Dikilitag-Balmumecu
Uygulama Imar Plant Tadilati” kapsaminda” Ticaret Alani” lejantinda kalmaktadir. Degerleme tarihi
itibartyla, saha ziyareti esnasinda yapilan incelemelere gore ingaat tamamlanma orant %100 olan projenin
ingaat ¢alismalar tamamlanmus olup, ilgili belediyede yapilan inceleme dogrultusunda s6z konusu tasinmaz,
imar plantyla uyumlu olarak 01.06.2022 tarih, bila no.Ju “Onaylt Mimari Proje” ve 07.06.2022 tarih,
2022/40279 no.du “Yapt Ruhsatt”, 08.05.2023 tarih, 166921 nolu “Yap: Ruhsati”, 08.05.2023 tarih,
166921-1 no.lu “Yap1 Ruhsati”ve 06.02.2024 tarih, 8951 no.lu “Yapt Ruhsati”’na sahiptir. Taginmaza ait

yasal evraklar tam olup herhangi bir olumsuz belge bulunmamaktadur.

» Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme
Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadig1 Hakkinda Goriig ile Portfoye Alinmasinda
Herhangi Bir Sakinca Olmadig1 Hakkinda Goriig

Degerlemeye konu tasinmazin tapu kayitlarindaki vasft  “Arsa” olup tzerinde Proje
gelistirilmektedir. Degerleme konusu tasinmazin tapudaki fiili niteligi, fiili kullanim sekli ve portféye dahil

edilme nitelikleri birbiri ile uyumludur.

Yukarida belirtilen agiklamalar sonucunda, degerlemeye konu taginmazin ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati
hiikiimlerince gayrimenkul yatirim ortakligt portféytine “Proje” olarak alinmasinda herhangi bir engelin

olmadig1 dustiniilmektedir.

6.5 Gayrimenkuliin Son Ug¢ Yillk Dénemde Miilkiyet ve Hukuki Durumundaki
Degisiklikler:
Yapilan incelemelerde rapora konu tasinmazin milkiyetinin satis sebebiyle 14.09.2021 tarihinde
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigt Anonim Sirketi’ne tescil edildigi gorilmiistiir.
Degetlemeye konu tasinmaz mevcut durumda, 05.08.2020 onay tarihli, 1/1.000 6lcekli “Besiktas-
Dikilitas- Balmumcu Uygulama Imar Plani Tadilat” kapsaminda “Ticaret Alant” lejantinda kalmakta olup
Hmaks: 12 kat, Emsal: 2,00 yapilasma kosullarina sahiptir. Son t¢ yillik dénemde hukuki durumunda

herhangi bir degisiklik olmamugtir.
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7 GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

7.1 Demografik veriler

Igigleri Bakanligi Niifus ve Vatandashk Isleri Genel Miidiirliigii tarafindan giincellenen Adrese
Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)’den alinan verilere gére 31.12.2024 tarihi itibartyla Turkiye nifusu
85.664.944 olarak belirlenmistir. Turkiye’de yillik niifus artis hizt 2023 yilinda binde 1,1 iken, 2024 yilinda

binde 3,4 olmustur.

Niifus ve Yillik Niifus Artis Hiz1 (2007-2024)

Niifus ve yillik niifus artis hizi, 2007-2024

Nufus (Milyon) Artig hizi (Binde)
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86 -

84 26
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80 20

78 -

76 - 131 r 15

- 10

72 =
70
68 |
“ |
©

R S A SR P LGP P T S R L i

w—Niifus  e——Artghizi

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin oran1 2023 yilinda %93 iken, bu oran 2024 yilinda %.93,4
olmustur. Diger yandan belde ve kéylerde yasayanlarin orant %7'den %0,6've dismistiir.

Istanbul'un niifusu, bir énceki yila gére 45 bin 678 kisi artarak 15 milyon 701 bin 602 kisi oldu.
Tirkiye niifusunun %18,3"iniin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 864 bin 49 kisi ile Ankara, 4 milyon
493 bin 242 kisi ile Izmir, 3 milyon 238 bin 618 kisi ile Bursa ve 2 milyon 722 bin 103 kisi ile Antalya
izlemistir.

Turkiye'de 2023 yilinda 34 olan ortanca yas, 2024 yilinda 34,4'c yukseldi. Cinsiyete gore
incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 33,2'den 33,7've, kadinlarda ise 34,7'den 35,2've yiikseldigi

gOrilmistir.

Niifus Piramidi (2007-2024)

Nifus piramidi, 2007, 2024

Yag grubu 2007 Yag grubu 2024
90+ 90+
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7.2 Ekonomik Veriler
7.2.1 Kiiresel Ekonomik Durum

2025 yiinin ikinci geyregi geride kalirken dinya, uzun stiren barts donemini kapatarak kiiresel
gerilimler ¢agina adim atmistir. Bu yeni donem, ticaret anlasmazliklari, politik belirsizlikler ve kirllgan
piyasa dinamikleri, tilkelerin biiytime ve istikrar arayisint her zamankinden daha karmasgik hale getirmistir.

Yilin ilk yarisinda merkez bankalari temkinli duruglarini strdurtrken, kiiresel ekonomi artan
risklerin ve belirsizliklerin etkisiyle yoniini bulmaya ¢alismaktadir. Ekonomik ve siyasi gerilimlerin i¢ ice
gectigi bu yeni ¢ag, 6nimiizdeki dénemin gérintimini daha dalgali ve 6ngérillemez kidmaktadir.

Uluslararast Para Fonu'nun (IMF) Nisan ayinda yayimladigt Dinya Ekonomik Gériinim
Raporu'nda, ekonomik bitytime tahminleri 2025 yilt icin %2,8'e ve 2026 yili i¢in %03'e diigtirilmistiir.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Haziran ayinda yayimladigt Diinya Ekonomilk
Gorintim Raporu'nda, artan kiresel belirsizliklere dikkat ¢ekerek diinya ekonomisine iligkin biytime
tahminlerini 2025 ve 2026 yillart icin asag1 yonlii revize ederek %2,9 diizeyine ¢ekmistir.

Diinya Bankasi'nin Haziran ayinda yayimladigs Kuresel Ekonomik Beklentiler Raporu'nda ise
ylkselen ticaret savast endiseleri ve politika belirsizligi gerekce gosterilerek kiiresel ekonomik buiytime
tahmini 2025 yili icin %2,3'e, 2026 yilt icin de %2,4'e distrilmustir.

ABD'de yilin ilk ceyregine iliskin yilliklandirilmis GSYH verisindeki daralma %0,2'den %0,5'e
revize edilirken, ikinci ¢eyrege iliskin 6ncti gostergeler de ekonomik aktivitenin zayif seyrettigine isaret
etmistir.

Amerikan Merkez Bankas: (FED) Haziran ay1 toplantisinda politika faizini sabit tutmustur. FED
tyeleri 2025 ve 2026 yillarina iliskin biiyiime tahminlerini asagt yonld, igsizlik orani ve ¢ekirdek enflasyon
tahminlerini ise yukari yonli revize etmistir.

Euro Alani'nda ilk ¢eyrege iliskin daha 6nce %0,3 diizeyinde agiklanan ceyreklik buyime orant
%0,6'ya, yillik biiyiime orant da %1,2'den %1,5'e ytkseltilmistir.

Avrupa Merkez Bankast (ECB) Haziran ayt toplantisinda referans faiz oranlarinda piyasa
beklentilerine paralel olarak 25'er baz puanlik indirime gitmistir..

Haziran’da Cin, Japonya ve 1ngﬂtere merkez bankalari politika faizlerinde degisiklige gitmemistir.

Tirkiye ekonomisi 2025 yihinin ilk ceyreginde ceyreklik bazda %1, yillik bazda %2 oraninda
biytimiistir. Ingaat sektérii %7,3 ile yihn ilk ¢eyreginde genel ekonominin &niinde bir biiyiime

gerceklestirmistir. (Ttrkiye Miteahhitler Birligi-Temmuz 2025)

7.2.2 Turkiye’de Genel Ekonomik Durum
Tirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanligrnin Kasim 2025°de yayimladigr ve son giincelleme tarihi
08.12.2025 olan Ekonomik Goriinim Raporuna gore;
Kisi basina diisen Gayri Safi Yurt Ici Hasila (GSYH), 2024 yilinda 15.325 dolara yiikselerek 2002
yili seviyesinin 4,2 katina ulagmugtir.
Satin Alma Gtict Paritesi’ne (SGP) gore, 2023’te kisi bast GSYH 42.561 dolar olmustur.
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Kisi Basina Diisen GSYH, ABD Dolari

—— Kigi Bagl GSYH (SGP) = Kisi Bagl GSYH (Nominal, Sag Eksen)

45.000 42.561 18.000
40.000 15.325 16.000
35.000 14.000
30.000 12.000
25.000 10.000
20.000 8.000
15.000 6.000
jt0.000 4.000
5.000 2.000
o 0
FELFTESLTETTITTITS TS ES

Kaynak: TUIK
2024 yili itibartyla Sattn Alma Giicti Paritesi’ne (SGP) gére GSYH siralamasinda Tirkiye,
dinyanin 12'inci, Avrupa’nin 5'incii buyik ekonomisidir.
Diinya’nin En Biliyiik 20 Ekonomisi (Satin Alma Giicii Paritesi, GSYH)

40.000
35.000

30.000

25.000
20.000
15.000
10.000
5.000 I I 3.464
_ |||||| AR
P L2 @

Kaynak: IMF
Tirkiye ekonomisi 2025 yilinin ti¢lincii geyreginde gecen yilin aynt ddnemine gore %3,7 oraninda
blytimustir.

2002-2024 déneminde ise Tirkiye ekonomisinde yillik ortalama %5,4 oraninda buyimustiir.
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Dénemler Itibariyla GSYH Biiyiime Oranlari (%)
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Kaynak: TUIK Yillik Artislar

2025 yih Kastm ayinda, bir énceki yilin aynt ayma gére TUFE’de %31,07, YI-UFE’de ise %27,23
oraninda artis gerceklesmistir.
Enflasyondaki Gelismeler

TUFE UFE

180,0

160,0

140,0

120,0

100,0

%

80,0

60,0

40,0
31,07
27,23

20,0

0,0

PN g g S A A

Kaynak: TUIK

Mevsim etkisinden arndirilmis issizlik orant 2025 yili Ekim ayinda %8,5 seviyesinde
gerceklesmistir.

2025 yili Ekim ayinda, mevsim etkisinden arindirilmus issizlik orant Avro Bélgesi'nde %06,4, Almanya’da
%23,8, Fransa’da %7,7 ve italya’da %0,0 diizeyinde gergeklesmistir
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isgiicii Piyasasindaki Gelismeler (Bin Kisi)
s Giicu mmmm istihdam (Bin Kisi) e [sizlik Orani (Sag Eksen %)

38.000 16,0

36.000
14,0

34.000
12,0
32.000

10,0
30.000

28.000 8,0

26.000
6,0

24.000
4,0
22.000

2,0
20.000

0,0

Kaynak: TUIK
Not: Mevsim Etkisinden Arindirilmis Veriler

7.3 Gayrimenkul Sektorii

Insaat sektorii, 2025 yili ikinci ceyreginde %10,9 ile genel ekonominin iizerinde bir biiyiime
kaydetmistir. Birinci ¢eyrek buytiimesi %8,6 olarak yukar yonli revize edilmis, béylece sektor ilk yariys
%9,75'lik bir biyime ile tamamlamistir. Deprem bolgesinin yeniden imart ve biytiksehitlerde devam
eden kentsel dénlsiim calismalarinin da etkisiyle sektor, st Gste 11 ¢eyrek donemdir strdirdiigi
kesintisiz biiylime serisine devam etmistir.

Ayni donemde gayrimenkul sektorii zayif da olsa biylime egilimini strdiirmis, 2025 yili ikinci
ceyreginde %2,6 blylyen gayrimenkul faaliyetleri zayif bir performans sergilemistir.

2025 yih ikinci ¢eyrek déneminde ingaat harcamalart nominal olarak %48,1'lik artigla 2,29 trilyon
TL olarak gerceklesirken, insaat harcamalari reel olarak %20,2 artmustir.

TUIK tarafindan agiklanan sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektorleri toplaminda ciro endeksi
(2021=100), 2025 yihh Agustos ayinda yillik %36,7 artmistur.

TUIK tarafindan agiklanan Insaat Uretim Endeksi'ne gére Agustos ayinda insaat iiretimi aylik
bazda %0,9 azalirken, yillik bazda %25,0 artis kaydetmistir. Insaatin alt sektérleri incelendiginde, Agustos
ayinda bina insaati sekt6ri endeksinin aylk bazda %1,5 azaldigi, yihk bazda 9%26,6 arttig1
gozlenmektedir. Bina dist yapilarin insaati sektérti endeksi aylik bazda %01,5, yilik bazda %17,4 artmus,
Ozel ingaat faaliyetleri sektorii endeksi ise aylik bazda %0,2 azalirken, yillik bazda %25,1 yikselmistir.
Agustos ayinda ingaat tiretiminde goézlenen ayhk azalma, kisa vadeli bir yavaglamaya isaret etmis; buna
karsin yillik bazda kaydedilen yiiksek artis sektoriin genel olarak biiyiime trendini strdiirdiigiini
gOstermistir. Bina insaatt ve Ozel ingaat faaliyetlerinde yillik bazdaki belirgin ytkselis, 6zellikle konut ve
ticari yatirimlarin talep gbrmeye devam ettigini ortaya koymustur. Bina dist yapilar sektériindeki artis ise
kamu ve altyap1 projelerinin sektore istikrarlt katkisini yansitmistir. Aylik bazdaki dalgalanmalar gegici ve

mevsimsel olarak degerlendirilirken; yillik artiglar, insaat sektOriiniin toparlanma ve buylime
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potansiyelinin stirdigline isaret etmistir.

TUIK tarafindan agiklanan Insaat Maliyet FEndeksi verilerine gére malzeme ve isgilik
maliyetlerindeki artis yatay seyrini sirdiirmustiir. Endeks, Agustos ayinda aylik bazda %1,05, yillik bazda
ise %22,82 oraninda artmustir. Insaat Maliyet Endeksi kapsamindaki malzeme endeksi Agustos'ta aylik
bazda %1,46 ve yillik bazda %19,17 artarken; iscilik endeksi aylik bazda %00,28, yillik bazda ise %30,16
yukselmistir.

Insaat sektorii, 2025 yili ikinci ¢eyreginde %10,9 ile genel ekonominin iizerinde bir biiyiime
kaydetmistir. Birinci ¢eyrek biiytimesi %8,6 olarak yukart yonli revize edilmis, béylece sektor ilk yartyt
%9,75'lik bir biiyiime ile tamamlamistir. Deprem bolgesinin yeniden imari ve biyiiksehirlerde devam
eden kentsel dénlsiim calismalarinin da etkisiyle sektor, st Gste 11 ¢eyrek dénemdir strdirdiigi
kesintisiz bliylime serisine devam etmistir. Ancak yatirimlarin buytik dl¢tide kamu kaynakli olmast, 6zel
sektoriin zayif talep karsisinda temkinli davranmasi ve konut talebinde kredi kosullarinin sinurlayict etkisi,
biyiimenin  siirdirilebilirligi  konusunda belirsizlik yaratmistir. (Insaat Sektorii Analizi, Tirkiye
Miiteahhitler Birligi, Ekim 2025)

Tirkiye genelinde konut satislart Kasim ayinda bir 6nceki yilin aynt aymna gére %7,8 oraninda
azalarak 141 bin 100 oldu. Konut satis sayisinin en fazla oldugu iller sirastyla 24 bin 234 ile Istanbul, 12
bin 706 ile Ankara ve 8 bin 540 ile Izmir olurken, en az oldugu iller sirastyla 78 ile Ardahan, 131 ile
Bayburt ve 152 ile Artvin olarak gerceklesti.

Konut satislart Ocak-Kasim déneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %13,3 oraninda

artarak 1 milyon 434 bin 133 olarak gerceklesti.

Konut satis sayisi, Kasim 2025

Kasim Ocak-Kasim

2025 2024 Degif;:'; 2025 2024 Deéi?;:;

Satis sekline gore toplam satis 141 100 153 014 -7,8 1434133 1265 388 13,3
ipotekli satig 21499 21804 -1,4 207 519 135 209 53,5
Diger satig 119 601 131 210 -8,8 1226 614 1130179 8,5
Satis durumuna gore toplam satis 141 100 153 014 -7.8 1434133 1265 388 13,3
ilk el satis 46 589 49 274 -5,4 444 096 407 832 8,9
ikinci el satig 94 511 103 740 -8,9 990 037 857 556 15,4

Tirkiye genelinde ipotekli konut satislart Kasim ayinda bir 6nceki yiin ayni ayina gére %1,4
oraninda azalarak 21 bin 499 oldu. Toplam konut satislart icinde ipotekli satislarin pay1 %15,2 olarak
gerceklesti. Ocak-Kasim déneminde gerceklesen ipotekli konut satislart ise bir 6nceki yilin aynt dénemine
gore %53,5 oraninda artarak 207 bin 519 oldu.

Kasim ayinda 5 bin 483; Ocak-Kasim déneminde ise 49 bin 973 ipotekli konut satisy, ilk el olarak
gerceklesti.

Tirkiye genelinde diger konut satislart Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %08,8 oraninda
azalarak 119 bin 601 oldu. Toplam konut satiglart icinde diger satislarin payr %84,8 olarak gerceklesti.
Ocak-Kasim déneminde gerceklesen diger konut satislart ise bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %8,5
oraninda artarak 1 milyon 226 bin 614 oldu.

(Kaynak: TUIK Konut Satis Istatistikleri, Kasim 2025)
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8 GAYRIMENKULLERIN FiZiKi DURUMU HAKKINDA BILGILER

8.1 Gayrimenkuliin Fiziki Bilgileri:

Istanbul 1li, Besiktas Ilcesi, Dikilitas Mahallesi, Barbaros Bulvari iizerinde, 3.357,46 m?
yluzolcimune sahip 1646 ada 55 parselde yer alan “Arsa” nitelikli tasinmazdir. Parsel tizerinde gelistirilen
proje ticaret + konut fonksiyonludur. Halihazirda projenin insaat seviyesi %100 seviyesinde olup inga
calismalart tamamlanmistir.

Parsel tizerinde yer alan yap1 onaylt mimari projesine gore; 4 bodrum, zemin, 10 normal kat ve ¢att
kat olmak tzere 16 kat ve 51 bagimsiz boliimden olusmaktadir. 1.bodrum katta 3 adet ticari, 1.bodrum-
10.normal kat arasinda 48 adet daire bulunmaktadir. Projede kapali otopark, hamam fitness salonu, sauna
ve havuz bulunmaktadir. Bina girisinin Barbaros Bulvari tizerinden yapilacagt planlanmaktadir.

Degerleme konusu projenin onayll mimari projesine gére kat bazinda alanlart ve kullanim

fonksiyonlar asagidaki gibidir.
KAT ALANLARI VE KULLANIM FONKSIYONLARI

i KULLANIM
FONKSIYON ALANI (M?)
4.Bodrum Otopark, Teknik Alanlar 2.529,14 m?
3.Bodrum Otopark, Teknik Alanlar, Depolar 2.529,14 m?
2 Bodrum Otopark Teknik Alanla;r; usrfmak, Fitness, Hamam, 2.529.14 m?
1.Bodrum Otopark, 3 Adet Diikkan, 2 Adet Daire (2+1) 1.049,18 m?
Zemin 2 Adet Daire (3+1), 3 Adet Daire (2+1) 1.002,79 m?
1.Kat 2 Adet Daire (3+1), 3 Adet Daire (2+1) 754,86 m?
2.Kat 2 Adet Daire (3+1), 3 Adet Daire (2+1) 754,86 m?
3 Kat 2 Adet Daire (3+1), 3 Adet Daire (2+1) 754,86 m?
4 Kat 2 Adet Daire (3+1), 3 Adet Daire (2+1) 754,86 m?
5.Kat 4 Adet Daire (3+1) 754,86 m?
6.Kat 4 Adet Daire (3+1) 754,86 m?
7. Kat 4 Adet Daire (3+1) 754,86 m?
8.Kat 1 Adet Daire (3+1), 2 Adet Daire (4+1) 822,21 m?
9.Kat 1 Adet Daire (3+1), 2 Adet Daire (4+1) 822,21 m?
10.Kat 1 Adet Daire (3+1), 2 Adet Daire (4+1) 822,21 m?
Cat1 Kat Teras, Havuz Teknik Hacimler 901,15 m?

TOPLAM 18.291,19 m?

Degerleme konusu tasinmazin 1.bodrum katinda yer alan Ticari Uniteleri Barbaros Bulvari cepheli
olacak olup, daire vasifli tasinmazlar 4.kattan itibaren deniz manzarahdir.
Incelenen mimari projesine gére konut initelerinin briit toplam kullanim alant yaklasik 9.828,18

m?, ticari Gnitelerin briit toplam kullanim alani ise 174,73 m*dir.
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8.2 Piyasa Aragtirmasi:
Degetleme konusu gayrimenkule aynt bolge icerisinde ve yakin konumlu benzer niteliklere sahip
satilik emsaller asagida sunulmustur.
Satilik Konut Emsalleri
» Emsall
Degetlemeye konu tasinmaz ile ayni boélgede konumlu, benzer 6zelliklere sahip, 4. katta konumlu,
220 m* olarak beyan edilen 160 m?® oldugu disuniilen 2+1 mesken 87.000.000 TL bedelle
pazarlanmaktadir. (543.750,-TL/m?) Versaite Gayrimenkul 0532 748 96 56

» Emsal 2
Degetlemeye konu tasinmaz ile ayni bolgede konumlu, benzer 6zelliklere sahip, 24. katta konumlu,
350 m? olarak beyan edilen 250 m? oldugu distnilen 4.5+1 mesken 117.000.000 TL bedelle
pazarlanmaktadir. (468.000,-TL/m?) Platin Gayrimenkul 0532 402 69 44

> Emsal3
Degetlemeye konu tasinmaz ile ayni boélgede konumlu, benzer 6zelliklere sahip, 3. katta konumlu,
260 m* olarak beyan edilen 230 m? oldugu dustntlen 4.5+1 mesken 120.000.000 TL bedelle
pazarlanmaktadir. (521.739,-TL/m?) Aristanbul Gayrimenkul 0531 385 02 01

» Emsal 4
Degetlemeye konu tasinmaz ile ayni boélgede konumlu, benzer 6zelliklere sahip, 3. katta konumlu,

196 m? olarak beyan edilen 160 m? oldugu disinilen 2+1 mesken 86.500.000 TL bedelle
pazarlanmaktadir. (540.625,-TL/m?) Asist YenikOy Gayrimenkul 0533 580 81 73

22
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Satilik Diikkan Emsalleri
» Emsal5
Degetlemeye konu tasinmaz ile ayni bolgede konumlu, cadde iizerinde, zemin katta yaklasik 99 m?
alanl diikkan 43.000.000 TL bedelle pazarlanmaktadir. (434.343 TL/m?) Babacan Ticari 0506 300 22 22
> Emsal6
Degerlemeye konu tasinmaz ile aynt bolgede konumlu, cadde tizerinde, zemin katta yaklastk 130
m? alanh dikkan 39.000.000 TL bedelle pazarlanmaktadir. (300.000 TL/m?) Remax Pro 0532 665 63
77
» Emsal 7
Degerlemeye konu tasinmaz ile aynt bolgede konumlu, cadde tizerinde, bodrum katt 50 m?, zemin
katt yaklagtk 87 m? asma katt 57 m? ve 1. kat1 yaklastk 107 m? alanlt dikkan 72.135.000 TL bedelle
pazarlanmaktadir. (Bodrum kat 1/4 oraninda, asma kat alant 1/2 oraninda, normal kat alan1 1/2 oraninda
zemin kata indirgenmistit. Zemine indirgenmis alan 182 m? olarak hesap edilmistir.) (396.346 TL/m?)
Intengo Gayrimenkul 0543 321 27 85

9 T i Xog A

DEGERLEME
KONUSU TASINMAZ

Satilik Arsa Emsalleri

» Emsal 8
Degetrlemeye konu taginmaz ile ayni bolgede konumlu, ticaret + konut imarli, 450 m? arsa
210.000.000 TL bedelle pazatlanmaktadir. (466.667 TL/m?) Erkan Group 0533 417 63 03
> Emsal9

Degetrlemeye konu taginmaz ile ayni bolgede konumlu, ticaret + konut imarli, 520 m? arsa
200.000.000 TL bedelle pazatlanmaktadir. (384.615 TL/m?) Kale Gayrimenkul 0532 484 22 37
» Emsal 10

Degetrlemeye konu taginmaz ile ayni bolgede konumlu, ticaret + konut imarli, 181 m? arsa

76.000.000 TL bedelle pazatlanmaktadir. (419.890 TL/m? Remax Pusula 0533 382 95 92
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» Emsal1l
Degetlemeye konu tasinmaz ile aynt bélgede konumlu, ticaret imarli, 3.300 m? arsa 990.000.000
TL bedelle pazarlanmaktadir. (300.000 TL/m?) Ulusal Emlak 0532 213 64 57

A

Pz g L . IL\_
‘ EMSAL-11

-

EMSAL-8

e SN
s DEGERLEME
KONUSU TASINMAZ

8.3 Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi):

Olumlu ve Olumsuz Faktorler:
Gayrimenkuliin degerini etkileyen olumlu faktorler:
» ‘Tasinmazin konum olarak en prestijli bolgelerden birinde yer almasi
» Merkezi konumda olmast ve ana ulagtim akslarina ¢cok yakin olmast
» 4.kattan itibaren bogaz manzarasinin olmast
»  Ticati hareketliligin yogun oldugu aks tzetrinde yer almast
» Degerleme konusu projede sosyal donatilarin yer almast
Gayrimenkuliin degerine etki eden olumsuz faktorler;
» Insa yapim maliyetlerinin yiiksek olmast ve kiiresel ekonomik olumsuzluklar
» Tasinmazin konumlu oldugu bolgede trafigin ginin belitli saatlerinde cok yogun olmast
» Tasinmazin bulundugu bolgede halihazirda devam eden projeler, uzun vadede ¢ok sayida

alternatif uretebilir.
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9 DEGERLEME

9.1 En lyi ve En Dogru Kullanim Analizi:

Bu degerlemedeki s6z konusu gayrimenkuliin piyasa degeri onun en iyi ve en dogru kullaniminin
bir fonksiyonudur. En iyi ve en dogru kullanim bir arsanin kullanilabilecegi en muhtemel, mimkin, izin
verilmis kullanimt olarak tanimlanabilir. En iyi ve en dogru kullanimt belitleyen dért kriter: yasal izin,
fiziksel mumkinlik, finansal fizibilite ve maksimum verimliliktir. Konu taginmazin konut ve ticari
fonksiyonlu tinitelere sahip (nitelikli binanin) insa edilerek kullanilmasinin en iyi ve en dogru kullanim
oldugu kanaatine varilmistir.

9.2 Degerleme Yaklagimlari:

9.2.1 Pazar Yaklagimi:

Pazar Yaklagimi metodunda, lokasyon, biyiiklitk ve yola cephe gibi deger belitleyici kriterler g6z
Ontine alinarak, yakin zamanda satilmis olan ve degerlemeye konu olan gayrimenkule benzer 6zellikteki
gayrimenkuller tespit edilerek karsilastirma yapimaktadir. Gayrimenkuller arasindaki farkliliklar,
gerektiginde yapilan cesitli ayarlamalar ile degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini bulmakta
yardimci olmaktadir.

Degetlemeye konu taginmazin konumlu oldugu bolgede tasinmazlar ile benzer niteliklere sahip
pazarda olan konut, diikkan ve arsa emsalinin g6z 6ntinde bulundurulmustur. Degerleme konusu
tasinmaz proje olmast ve gelir paylasimi modeli ile ilgili sézlesmesi olmast nedeniyle Pazar yaklasimina
nihai deger takdirinde agirlik verilmemistir.

9.2.2 Maliyet Yaklagimi:

Maliyet yaklasimi, yatirimcinin, makul bir zaman dilimi i¢inde, s6z konusu gayrimenkule benzer
bir arsay1 satin alarak yeniden insasinin maliyetinden daha fazla bir maliyeti 6demeyi kabul etmeyecegi
Ongoriisiine dayanir. Bu yaklagimda, tahmini arsa degeri ile simdiki ingaat gelistirme maliyetlerinin
toplamindan, bina amortisman payinin ¢ikarilmastyla deger belitlenir. Bu yaklasimda, Degerleme Uzmant
asagidaki adimlart izler:

1- Benzer arsalarin degerinin, en iyl ve en dogru kullanim yontemiyle, tahmin edilmesi.

2- Ana binalarin, girisimcinin karint da iceren yeniden insaat ya da yerine koyma maliyetlerinin
yeniden degerlemesi.

3- Birikmis amortismanin tahmin edilmesi ve tahmin edilen birikmis amortismanin yeniden insa
veya yerine koyma maliyetinden dustilmesi,

4- Arsa degerinin, amortize edilmis yeniden insa veya yerine koyma maliyetlerine eklenmesi.
Degetrlemeye konu taginmaz icin Maliyet Yaklasimina nihai deger takdirinde %0 oraninda agirlik
verilmistir.

9.2.3  Gelir Yaklagimu:

Bu yaklasimda, gayrimenkuliin onaylanan en iyi ve en dogru kullaniminin ileriye doniik getirecegi
kardan, gayrimenkulin degerine ulasiimaktadir. Teoride, bir arsanin degeri, tizerindeki gelir getiren
yapinin gelecekteki karinin bugiine indirgenmesinden dogar. Oncelikli olarak isgiicii, yénetim, isletme ve
operasyon maliyetleri, rekabet piyasast ve yatirim maliyetleri gibi sartlar bir araya gelmelidir ve bu sartlar
gayrimenkuliin en iyi kullanimidir. Isletme geliri uygun bir oranda bugiine indirgendiginde gayrimenkuliin

bugtinkii para degerinin toplamint olusturur.
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Degerleme ¢alismasinda konu gayrimenkullere yakin konumlu, tasinmazin yapilasma sartlarina

gore konut ve ticati Uniteleri icin gerceklesen/istenen satis degetleri incelenerek ve benzer 6zellik
gosteren bolgelerde daha Once yapugimiz calismalar dikkate alinarak gelir indirgeme yaklasimi olan
Indirgenmis Nakit Analizi yontemi kullanilmistir. S6z konusu tasinmaz proje olmast ve arsa satis karsthigt

gelir paylagimi olmast nedeniyle nihai deger takdirinde gelir yaklasimina %100 oraninda agirlik verilmistir.

10 GAYRIMENKULLERIN DEGERININ HESAPLAMASI:
10.1 Pazar Yaklagimi ile Degerleme
Asagida piyasa arastirmalart bélimiinde yer alan konu gayrimenkule benzer nitelikteki
karsilastirilabilir emsallerin pazarlik payi, biyiklik ve konum 6zelliklerinin karsilagtirilarak emsal

tastnmazin birim m? fiyatinin tespit edildigi uyumlagtirma tablolart yer almaktadr.

Satilik Konut Emsalleri Uyumlastirma Tablosu

EMSAL UYUMLASTIRMA TABLOSU (SATILIK KONUT EMSALLERT)
Briit Kullanim | Istenilen Satig | Istenilen Bitim P];far];k Pay.l Al:“ . Kot:-um. Dl,c:;er Toplarr(l)Duzeltme KAS?&;;S;}I;}}I;II\‘/H§
Alani (m?) Bedeli (TL) | Deger (TL/m?) izeltmesi | Serefiyesi | Serefiyesi Serefiye rant

%) %) %) %) ) (TL/m?)

Emsal 1 160 £87.000.000 £543.750 -12 0 0 0 -12 £478.500
Emsal 2 250 £117.000.000 £468.000 -5 0 5 0 0 £468.000
Emsal 3 230 £120.000.000 £521.739 -10 0 0 0 -10 £469.565
Emsal 4 160 £86.500.000 £540.625 -12 0 0 0 -12 £475.750
ORTALAMA BiRiM DEGER £472.954

Satilik Diikkan Emsalleri Uyumlastirma Tablosu

EMSAL UYUMLASTIRMA TABLOSU (SATILIK DUKKAN EMSALLERT)

Britt Kullanim | Istenilen Satis | Istenilen Birim Pafarhk Pay'1 Al"?n ) Konum. Dig?r Toplam Diizeltme KAR'§ILA§TIR~ILMI§
Alant () Bedeli (TL) | Deger (TL/n%) Diizeltmesi | Serefiyesi Serefiyesi Serefiye Orani BiRiM DEGER
) ) (%) ) () (TL/m?)
Emsal 5 99 £43.000.000 £.434.343 -8 0 -5 0 -13 £377.879
Emsal 6 130 £39.000.000 £300.000 -8 0 25 10 27 £381.000
Emsal 7 182 £72.135.000 £396.346 -6 0 0 0 -6 £372.565
ORTALAMA BiRIM DEGER £377.148

Satilik Arsa Emsalleri Uyumlastirma Tablosu

EMSAL UYUMLASTIRMA TABLOSU (SATILIK ARSA EMSALLERTI)

. .. Birim m* Pazarlik Pay1 Imar Konum Diger Toplam Diizeltme | KARSILASTIRILMI$

Briit Kullanim | Pazarlanabilir . . . . . . N
Alant () Fiyat (TL) Istenen Fiyat | Diizeltmesi | Serefiyesi Serefiyesi Serefiye Orani BiRIM DEGER

(TL/m?) ) ) ) ) () (TL/m?)
FEmsal 8 450 £.210.000.000 £466.667 -10 0 0 -10 -20 £373.333
Emsal 9 520 £.200.000.000 £384.615 -10 0 15 -10 -5 £365.385
Emsal 10 181 £76.000.000 £419.890 -10 0 5 -5 -10 £377.901
Emsal 11 3.300 £990.000.000 £300.000 -10 0 10 25 25 £375.000
ORTALAMA BiRiM DEGER £372.905

Degetlemeye konu taginmazin konumlu oldugu bélgede tasinmazlar ile benzer niteliklere sahip
pazarda olan konut, diikkan ve arsa emsalinin g6z 6niinde bulundurulmustur. Degerleme konusu
tasinmaz proje olmast ve gelir paylasimi modeli ile ilgili sézlesmesi olmasi nedeniyle Pazar yaklasimina
nihai deger takdirinde agirlik verilmemistir.

10.2 Gelir Yaklagimi ile Degerleme

Bir gayrimenkuliin degeri, en iyi ve en dogru kullanim analizi ile onaylanan, gelir getiren yap1 veya
yapilarin saglayacagi kardan belirlenmektedir. S6z konusu yapilarin bugiinki degerleri, belirli bir periyot
boyunca saglanan net isletme karinin bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek belirlenmektedir. Daha
sonra binalarin belirlenen periyot sonundaki piyasa degerini bulmak icin 6ngériilen isletme periyodunun
son yilindan bir sonraki yilin net kart ortalama bir kapitalizasyon oranina boliinmektedir. Bu belirlenen
deger ise isletme periyodu boyunca elde edilen karin Net Bugiinkii Degerine eklenerek arsasinin bugiinkii

degeri bulunmaktadir.
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Bu yaklasimda, gayrimenkuliin onaylanan en iyi ve en dogru kullaniminin ileriye déniik getirecegi

kardan, gayrimenkulin degerine ulasiimaktadir. Teoride, bir arsanin degeri, tizerindeki gelir getiren
yapinin gelecekteki karinin bugiine indirgenmesinden dogar. Oncelikli olarak isgiicii, ydnetim, isletme ve
operasyon maliyetleri, rekabet piyasast ve yatirim maliyetleri gibi sartlar bir araya gelmelidir ve bu sartlar
gayrimenkuliin en iyi kullanimidir. Isletme geliri uygun bir oranda bugiine indirgendiginde gayrimenkuliin
bugtinkii para degerinin toplamint olusturur.

Degerleme ¢alismasinda konu gayrimenkullere yakin konumlu, tasinmazin yapilasma sartlarina
gore konut ve ticati Uniteleri icin gerceklesen/istenen satis degerleri incelenerek ve benzer 6zellik
gosteren bolgelerde daha Once yapugimiz calismalar dikkate alinarak gelir indirgeme yaklasimi olan
Indirgenmis Nakit Analizi yontemi kullanilmistir. S6z konusu tastnmaz proje olmast ve arsa satis karsiligt
gelir paylagimi olmast nedeniyle nihai deger takdirinde gelir yaklasimina %100 oraninda agirlik verilmistir.

Indirgenmis Nakit Analizi Tablosu rapor eklerinde yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin sézlesmesinde ihaleyi yapan Emlak Konut G.Y.O. A.S. adina
hasilat pay orant %50 olup, Emlak Konut G.Y.O. A.S. hissesine diisen deger indirgenmis nakit analizine
gore yaklasik 1.932.952.000 TL olarak hesaplanmustir. Yikleniciye maliyetler dahil edildiginde diisen gelir
ise yaklastk 1.567.128.000 TL olarak hesaplanmistir. Bu projenin bugiinkii degeri ise yaklasik
3.865.904.000 TL olarak hesaplanmigtir.

10.3 Maliyet Yaklagimi ile Gayrimenkuliin Mevcut Durum Degerinin Hesaplanmasi
Degerlemeye konu tasinmaz tizerinde yer alan proje icin maliyet yaklasimi hesab1 rapor eklerindeki

goOsterilmistir. Maliyet Yaklasimina nihai deger takdirinde agithk verilmemistir.
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11 GAYRIMENKULLERE ILISKIN ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI
11.1 Farkli Degerleme Yaklagimlarinin Uyumlastirilmasi

Degetleme raporuna konu taginmazin deger takdirinde “Pazar Yaklasimr”, “Gelir Yaklasimt™ ve
“Maliyet Yaklasimi” yontemlerinden “Gelir Yaklasimi yontemi” kullandmistur. Bélgede yapilan
incelemeler sonucunda elde edilen ve degetleme yaklasimlarinda kullanilan benzer/ karsilastirilabilir
emsal bilgileri bu raporun “Piyasa Arastirmalart” bashiginda sunulmustur.

Nihai deger takdirinde Gelir Yaklasim: yontemine %100 oraninda agirlik verilmistir.

Takdir edilen degerler rapor eklerinde sunulmustur.

11.2 Rapor Igerisinde Yer Almas1 Gereken Asgari Bilgilerden Sunulmayanlar Hakkinda Gerekge

Degetleme raporu igeriginde tiim asgari bilgilere yer verilmistir.

11.3 Iigili Mevzuatlar Geregince Alinmasi Gereken Izin ve Belgeler Ile GYO Portféyiine
Alinmasinda SPK Mevzuat1 Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goériis
Degerlemede; konu gayrimenkullin ortaklik portféytine alinip alinamayacagina iliskin inceleme;
11-48.1. sayill Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin (GYO Tebligi) 22.
maddesinin 1.fikrasinin (a) bendi ve 09.10.2020 tarihli ve 31269 sayii Resmi Gazete’de yayimlanan,
“Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (111-48.1.e)” kapsaminda yapilmustir.

» Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine Iligkin Bir Sinirlandirma

Olup Olmamas1 Durumuna Gére Degerlendirme

Degerlemeye konu tasinmazin devredilmesine iliskin bir sinirlama bulunmaktadir.
» Gayrimenkuliin veya Projenin, Imar Bilgileri, Alinmas1 Gereken Izinler ile Mimari Proje
ve Ingaata Baglanmas: igin Yasal Gerekliligi Olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak

Mevcut Olup Olmamasi Dogrultusunda Degerlendirme

Degerlemeye konu 1646 ada 55 parsel, Ayrik Nizam, E: 2.00, Kat Adedi: 12 Kat yapilasma
sartlarinda “Ticaret” alaninda kalmaktadir. Degerleme tarihi itibartyla, insaat tamamlanma orani
yaklasik %100 olup, ilgili belediyede yapilan incelemede, 01.06.2022 tarih, bila no.lu “Onayli Mimari
Proje” ve 07.06.2022 tarih, 2022/40279 no.lu “Yapt Ruhsati”, 08.05.2023 tarih, 166921 no.lu “Yap1
Ruhsatr”, 08.05.2023 tarih, 166921-1 no.u “Yapt Ruhsati” ve 06.02.2024 tarih, 8951 no.lu “Yap:
Ruhsatt” bulunmaktadir. Taginmaza ait yasal evraklar tam olup herhangi bir olumsuz belge

bulunmamaktadir.

» Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme
Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadig1 Hakkinda Goriig ile Portféye Alinmasinda
Herhangi Bir Sakinca Olmadig1 Hakkinda Goriig

Degetrlemeye konu taginmazin tapu kayitlarindaki vasfi “Arsa” olup tzerinde “Proje”
gelistirilmektedir. Konu taginmazin fiili niteligi, fiili kullanim sekli ve portfoye dahil edilme nitelikleri
birbiri ile uyumludur. Yukarida belirtilen actklamalar sonucunda, degerlemeye konu tasinmazin ilgili
Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerince gayrimenkul yatirim ortaklhigt portféytine “Proje” olarak

alinmasinda herhangi bir engelin olmadigr diisiinilmektedir.
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Bu belge 5070 sayili Elektr07< I}q«?mltrgwﬂfe e-imza ile imzalanmustir.

DEGERLEME

Analiz Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.$.

12 SONUC

Gayrimenkuliin bulunan piyasa degerlerinin analiz sonuglart asagida belirtilmistir:

FUZUL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. ARSA SATIS KARSILIGI GELIR PAYLASIM fSi
SOZLESMESINDEN YUKLENICI LEHINE DOGAN HAKKIN DEGERI

Rapor Tarihi 31.12.2025

Tasinmazin Pazar Degeri (KDV Harig) 1.567.128.000 TL

Tasinmazin Pazar Degeri (KDV Dabhil) 1.880.553.600 TL

Nihai deger takdirinde Gelir Yaklasim: Yontemine %100 oraninda agirlik verilmistir.

24.12.2007 tarihli ve 2007/13033 sayih Bakanlar Kurulu karari ile yurirlige konulan “Mal ve
Hizmetlere Uygulanacak KDV Oranlarinin Tespitine {liskin Karar” ve bu karara iliskin yayimlanan karar

ve tebligler uyarinca degerleme konusu proje igin %20 KDV uygulanmustir,

Is bu rapor 2 orijinal olarak hazirlanmstir.

Raporu Hazirlayan Raporu Kontrol Eden
Muhammet Enes ZENGIN Yunus Emre VAROL
Isletme Harita Mithendisi
Degetleme Uzmant Sorumlu Degerleme Uzmant
Lisans No: 405348 Lisans No: 407713

13 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLERIN GECMI$ TARIHLERDE
TARAFIMIZCA HAZIRLANAN SON UG DEGERLEMESINE ILISKIN BILGILER

Degerleme konusu gayrimenkul icin daha 6nce tarafimizca degerleme raporu hazirlanmamustur.
Hesap Tablolart
Konum Krokisi
Fotograflar
Resmi Evraklar
Imar Durumu
TAKBIS Belgesi
Raporu hazirlayanlar: tanitict bilgiler, Gayrimenkul degerleme lisans 6rnekleri ve Mesleki tecriibe belge 6rnekleri
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