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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 12.05.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 15.05.2025
DEGERLEME BITIS

TARIHI 30.06.2025
RAPOR TARIHi 30.06.2025
RAPOR NO VKGYO-2503093

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi SANCAKTEPE ILCESINDE YER ALAN 8741 ADA 33
PARSELIN (SATIS DEGERI) PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

SAMANDIRA MAHALLESI, EBUBEKIR CADDESI, 8741 ADA 33 NO.LU
PARSEL SANCAKTEPE/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Buket BOZACI - Degerleme Uzman Yardimcisi (Lisans No:926667)
Cigdem HATACIKOGLU - Degerleme Uzmani (Lisans No:411409)
Metin EVLEK - Degerleme Uzmani (Lisans N0:402617)

Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans
No0:401732)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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iCINDEKILER

igindekiler

Ekler
1 -

Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
2 - Degerleme Konusu Tasinmazin Miilkiyet ve Yapilagsma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi
7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri
EKLER
Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar
Ek 2 - Tapu Belgesi (kopya)
Ek 3 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 4 - imar durum yazisi(kopya)
Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya) ve Mesleki Tecribe Belgeleri (Kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
* de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
Bu degerleme raporu; Istanbul ili Sancaktepe ilgesi Samandira Mahallesi 8741 ada 33 parselin
degerleme tarihindeki (Satis Degeri) pazar dederinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Vakif Gayrimenkul Yatirirm Ortakhgi A.S.

inkilap, Dr. Adnan Biiylikdeniz Cd. No:7/A Kat:14-13, 34768 Umraniye/istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Bu degerleme raporu; Istanbul ili Sancaktepe ilgesi Samandira Mahallesi 8741 ada 33 parselin
degerleme tarihindeki (Satis Degeri) pazar dederinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkuller i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin VKGYO-2503093 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Buket BOZACI ve Cigdem HATACIKOGLU raporu hazirlayan degerleme uzmani, Metin EVLEK
raporu kontrol eden degerleme uzmani ve Berrin KURTULUS SEVER raporu onaylayan
sorumlu degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuller igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha &énceki tarihlerde herhangi bir
rapor hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

8741 ADA 33 PARSEL

li . ISTANBUL
iicesi : SANCAKTEPE
Bucagi -

Mahallesi . SAMANDIRA
Koyl Do

Sokag Do

MevKkii -

Pafta No -

Ada No . 8741

Parsel No K

Alani * . 13.720,22 m?
Hisse orani : 11

Vasfi . ARSA

Sinin -

Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ
Sahibi : VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Yevmiye No . 17739

Cilt No . 296

Sayfa No ;29551

Tapu Tarihi . 23.05.2025
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin miulkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren takbis belgeleri 28.05.2025 tarihinde TKGM
web portalindan temin edilmis olup ilgili belgeler ekte sunulmustur. Tagsinmaz Uzerinde agagida
belirtilen hususlar diginda takyidat bulunmamaktadir.

Beyan Hanesinde;

- SAGLIK TESIS ALANINDA KALAN "J* PARSEL KAMU ELINE GECMEDEN UYGULAMA (
INSAAT RUHSATINA KONU IS VE ISLEMLER) YAPILAMAZ. (Tarih ve yevmiye
belirtiimemistir.)

- "Ebubekir Caddesi No:92 deki yapi 6306 sayili yasa kapsaminda riskli yapidir." 6306 Sayili
Kanun geregince riskli yapidir. (13.10.2023 tarih, 33130 yevmiye)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin
(c)ve(j) bendlerinde belirtilen hilkiimler gercevesinde lgili beyanlarin tagsinmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Degerleme konusu tasinmazin 1/1 hissesi 23.05.2025 tarihinde Tevhit isleminden VAKIF
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. adina tescil edilmistir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Degerlemeye konu 8741 ada 33 parsel i¢cin 02.06.2025 tarihinde hizmeti alan kurum tarafindan
resmi imar durumu basvurusu yapilmis olup rapor tarihi itibariyle imar yazisi tarafimiza
ulasmamistir. Sirketimiz tarafindan tevhid oncesi parseller icin yapilan yazili imar durumu
basvurusuna 27.05.2025 tarihinde gelen yaziya gére "8741 ada 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22,
23, 24, 25, 26, 27, 28, 29, 30, 31 ve 32 nolu parsellerin 15.02.2010 tasdik tarili 1/1000 &lcekli
Sancaktepe Uygulama imar Plani ile 25.03.2011 ve 16.02.2016 tarihli plan degisikliklerinde
TAKS: 0.40, KAKS:1.00, Ayrik Nizam 4 kat konut alani olarak planlanmis alanda kalmakta
oldugu belirtiimistir. Parsellerin tevhit islemi sonrasi sifahen imar durumlarinda bir degisiklik
olmayacagi beyan edilmistir. imar kosullarinda herhangi bir degisiklik olmasi halinde rapor
revize edilmelidir.

Degerleme konusu tagsinmaz, 24.11.2009 tasdik tarihli 1/5000 Olgekli Sancaktepe Nazim imar
Plani'na gore 230 Kisi/Hektar yogunluklu K3 Konut Alaninda kalmaktadir.
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24.11.2009 t.t.li 1/5000 Olcekli Sancaktepe Nazim Iimar Plani Uygulama
" B.1. KONUT YERLESME ALANLARI

B.1.1. K1 Konut Alanlan
Bu alanlarda briit yogunluk 150 kisi/ha’dir.
B.1.2. K2 Konut Alanlan
Bu alanlarda briit yogunluk 190 kisi/ha’dur.
B.1.3. K3 Konut Alanlan
Bu alanlarda briit yogunluk 230 kisi/ha’dir.

B.1.4. K4 Konut Alanlar:

Bu alanlarda briit yogunluk 300 kigi/ha’dir.

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE
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15.02.2010 t.t.li 1/1000 Olcekli Sancaktepe Uygulama imar Plani Uygulama
Hiiklimleri

Uygulama Hiikiimleri
A. Konut Alanlar:
TAKS: 0,07 KAKS: 0,14 3 KAT
TAKS: 0,40 KAKS: 0,70 ' 3KAT 119.042022 T.T.
TAKS: 0,40 KAKS: 0,90 LR
TAKS: 0,40 KAKS: 1,00 4 KAT
TAKS: 0,40 KAKS: 1,30 5 KAT
Bina Biiyiikliikleri
Min. Bina cephesi :6m.
Min. Bina derinligi :7Tm.
Maks. Bina cephesi : 40m.
Maks. Bina taban alani : 900 m?
Min. Bina taban alani : 42 m?

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmazin imar planinda son ug¢ yillik dénemde degisiklik olmamigtir.

Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis
2.3.3 - Gayrimenkuller igin Alinmig Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti
vb. Durumlara Dair Agiklamalar

Degerleme konusu taginmaz, istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi 8741 ada 33
parsele déntismus olup eski pasife alinan parsel Uizerinde yer alan 13.10.2023 tarih ve 33130
yevmiye numarali "Ebubekir Caddesi No0:92 deki yapi 6306 sayili yasa kapsaminda riskli
yapidir." beyani ge¢mis olup mahallen yapilan incelemeler sonucunda riskli yapilarin yikildigi ve
parselde yapi olmadigi tespit edilmistir.

Mevcut durumda tasinmaz tzerinde herhangi bir yapi bulunmamakta olup bos durumdadir.

Projeye lligkin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.4 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve iglemlerine Ait Bilgiler
Arsa olmasi nedeni ile yapi denetime tabi degildir.

2.3.6 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Mevcut durumda tasinmaz Uzerinde herhangi bir yapr bulunmamakta olup bos durumdadir.
Eneriji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE e
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesinde yer alan
8741 ada 33 parsel 13.720,22 m? alanh olup, "Arsa" niteligindedir. Parsel amorf bir sekle sahip
olup duz bir arazide yer almaktadir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; bdlgede ana arter sayilabilecek Atatirk Caddesinin giineyinde
Ebubekir Caddesi ve Gazi Caddesi kesisiminde kdse konumlu bir parseldir. Taginmazin yakin
cevresi konut fonskiyonlu gelisim géstermis olup genellikle alt ve orta gelir grubuna hitap eden 4-
6 kath konut kulanimh yapilardan ve Ust gelir grubuna hitap eden nitelikli sitelerden
olusmaktadir. Bolgede yapilan projelerle gelisme potansiyeli artmaktadir. Tasinmazin yakin
cevresinde Atatiirk Caddesi, Ebubekir Caddesi, Gazi Caddesi, BiIM Genel Miidirligu, Sinpas
Laglin Sitesi, Dumankaya Mozaik Sitesi bulunmaktadir. Taginmaza ulagim toplu tagima araglari
ve Ozel arac ile kolaylikla saglanmaktadir.

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE
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Ulasim Ozellikleri

Tasinmazin bulundugu konuma 6zel araglar ve toplu tasima araglari ile ulasilabilmektedir. Sehir
merkezinden, Atatlirk Caddesi Uzerinden Gazi Caddesi ve Ebubekir Caddesi vasitasi ile

parselin oldugu noktaya ulasilabilmektedir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Sancaktepe llgesi, Samandira Mahallesinde yer alan
8741 ada 33 parsel 13.720,22 m? alanh olup, "Arsa" niteligindedir. Parsel amorf bir sekle sahip
olup duz bir arazide yer almaktadir.

Tasinmaz, Ebubekir Caddesi ve Gazi Caddesi kesisiminde kése konumlu bir parseldir.
Tasinmaz, kuzeyinde konumlu Gazi Caddesine yaklasik 80 metre ve batisinda konumlu
Ebubekir Caddesine yaklasik 100 metre cephelidir. Parsel izerinde yapi bulunmamakta olup
otomotiv firmasi tarafindan ¢ok sayida aracin muhafazasi igin otopark olarak kullanildig
gorialmastir. Parselin gevresi beton duvar ve tel it ile ¢evrilerek sinirlari belirlenmistir. Parselin
girisi Ebubekir Caddesi cephesinden saglanmaktadir. Parsel girisinde guvenlik kullbesi
mevcuttur.

OrsanGiftligi Q

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi
Konu taginmaz arsa niteliklidir. Herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Korfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagdli Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.701.602
kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak Uizere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe llgesi; 2008 yilinda Umraniye ilgesine bagli Sarigazi ve Yenidodan beldeleriyle,
Kartal ilgcesine baglh Samandira beldesinin birlestiriimesi ile ilge yapilmistir. Denize kiyisi
olmayan Sancaktepe, glineyinde Kartal, glneybatisinda Maltepe, batisinda Atasehir ve
Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda Pendik ve giineydogusunda Sultanbeyli ilgelerine
komsudur.

Elli yili agkin suredir agirlikli olarak dogu bdlgelerimizden ve kent iginden gelen i¢ gocle artan
Sancaktepe niifusu, ilgenin yerlesiminden goriiniistine, kiltlirel yasamindan toplumsal yapisina
her hususu degistirmistir. Sancaktepe niifus yogunlugu bakimindan, istanbul ortalamasinin
lizerinde bir niifus yogunluguna sahiptir. 19 mahalleden olusan Sancaktepe ilcesi 62,41 km2 ‘lik
bir alani kapsar ve Tiirkiye istatistik Kurumu 2024 verilerine gére 502.077 niifusa sahiptir.

iice 61,90 kilometrekaredir ve sinirlari dahilinde toplam 18 mahalle ve 1 kdy vardir. Havza
niteligi tasimasi nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alani olan boélge, Kurtkdy Sabiha
Gokgen Havalimani'na olan baglantilari, TEM otoyolu ve TEM-Kartal baglanti yolunun sagladigi
ulagim olanaklari nedeniyle konumsal énemini arttirmaktadir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

2025 yihnin ilk G¢ ayhk dénemi, 2024 yilindan slregelen jeopolitik riskler ile ekonomik
dengesizlikleri devralmis gorinmektedir. Ortadogu ve Ukrayna’daki savas ortami tansiyonu
artirirken ABD'de 20 Ocak'ta gbreve baslayan Trump ’'in kiresel anlamda etki yaratan gumrik
vergilerini artirmasi bir anda sistemik riskleri 6n plana ¢ikarmistir. ABD Baskani Trump, dis
ticaret agigl verdigi Ulkeler basta olmak Uzere gumrik vergilerini ¢ok hizli bir bigimde
artiracagini aciklarken Ozellikle Cin’e yonelik oldukga sert bir tutum takinmigtir. Trump, iki
komsu ulke olan Meksika ve Kanada'ya ydnelik gumrik vergilerini de ydkseltmistir. Sadece
bununla yetinmeyip, Gronland ve Panama’dan toprak talebinde bulunmustur. Bu sira disi
uygulamalar kiresel ekonomi i¢in ciddi bir belirsizlik kaynagi olmustur. ABD Merkez Bankasi da
Trump'in uygulamaya koydugu yeni maliye politikalari nedeniyle oldukga muhafazakar
davranmaya baglamistir. ABD Baskaninin uygulamaya c¢alistigi ekonomi politikalari diger
ulkelerin para ve maliye politikalari izerinde de baski olusturmustur.

Dunya ekonomisinde “ll. Dinya Savasi’ndan bu yana gorulen en radikal degisikliklerden birisi
olan korumaci yaklasim ve yaptirim silahina dayali ekonomik anlayis pek ¢ok ulkeyi bolgesel is
birliklerine zorlamaktadir. Diger yandan yeni lojistik aglarin kurulmasi, ddeme sistemleri,
ihracatin zorlagsmasi, rekabetin artmasi gibi bu sidrecin art¢i dengesizlikleri de hayata gegcmeye
adaydir.

ABD’nin baglattigi gumrik vergisi artigi diger Ulkeler arasinda da mautekabiliyete neden
olacagindan kiresel blyimede yasanacak kaybin Otesinde basta maliyet enflasyonunun
artmasi sonrasinda da stagflasyonist eg@ilimlerin guiclenmesinden endise duyulmaktadir. Benzer
risk ve endiselerin uluslararasi finans kurumlarinin raporlarina da yansidigi gézlenmektedir.

IMF Dinya Ekonomik Goérinim Raporu Nisan sayisinda ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmasi
ve politika belirsizliklerinin artmasi nedeniyle kuresel ekonomik biyime tahminlerini bu yil igin
%2,8'e ve gelecek yil i¢cin %3'e dusurmustir. Fon'un Ocak ayinda yayimlanan tahminlerinde,
diinya ekonomisinin bu yil ve gelecek yil %3,3 blylimesi 6ngorilmusta.
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IMF raporunda 6ne ¢ikan basliklari séyle 6zetleyebiliriz:

* ABD tarafindan agiklanan ve uygulamaya konan bir dizi yeni tarife ile ticaret ortaklarinin
misillemeleri nedeniyle yurarlikteki gimrik vergisi oranlarinin son yizyilda goérilimeyen
seviyelere ulastigi belirtilen raporda, bu durumun blyime Gzerinde buylk bir olumsuz sok etkisi
yarattigl kaydedildi.

* "Ticaret gerilimlerinin hizla tirmanmasi ve politika belirsizliginin son derece yiksek seviyelere
ulagsmasinin kiresel ekonomik faaliyet tizerinde énemli bir etki yaratmasi

beklenmektedir," degerlendirmesinde bulunuldu.

* Geligmis ekonomilerde biyidmenin bu yil %1,4 ve gelecek yil %1,5 olmasinin beklendigi
belirtilen raporda, gelismekte olan ekonomilerde buylime hizinin bu yil %3,7 ve gelecek yil %3,9
olmasinin 6ngoruldigu aktarildi.

* Kuresel manset enflasyonun ise Ocak ayindaki beklentilere kiyasla biraz daha yavas bir hizda
gerileyerek 2025'te %4,3, 2026'da ise %3,6 olmasinin beklendigi belirtildi.

* Yogunlasan asagi yonlu risklerin kiresel ekonomik gérinime hakim oldugu aktarilan raporda,
ticaret savasinin tirmanmasinin ve ticaret politikasi belirsizliginin daha da

artmasinin kisa ve uzun vadeli biyimeyi daha da azaltabilecegi ifade edildi.

So6z konusu raporda Turkiye ile ilgili olarak ise blylimenin bu yil %2,7 olacag ifade edildi. IMF,
2024 yilinin Ekim ayinda yayimladigi Global Ekonomik Goriinim Raporu'nda Turkiye

icin ayni tahminde bulunurken, 2025 yili Ocak ayinda yayimladidi ara raporda tahminini %2,6'ya
glncellemisti. 2024 yil igin ortalama tuketici fiyatlari beklentisini %33'ten %35,9'a

ctkarirken, 2026 yili igin beklentisini %22,8 olarak belirledi.

Tuarkiye'nin goéreceli olarak ABD gumrik vergilerinden daha az oranda etkilenecegdi beklentisi,
petrol, doJalgaz ve bazi temel girdi maliyetlerinde yasanan fiyat gerilemeleriyle birlikte

para politikasinda Mart ortasindan bu yana yasanan daha fazla sikilagsmanin da yarattigi nisbi
koruma etkisi oldugu sdylenebilir. Ancak enflasyonda hala kati bir seyrin sirmesi, faiz
oranlarinin buna bagh yliksek seyri, yapisal anlamda risk unsuru olarak dikkat gekmektedir.
Klresel ekonomide 2024 yili boyunca genellikle yasanan faiz indirimleri ve canlandirici ekonomi
politikalari basta ECB ve Fed olmak lGzere hayata gegirilmistir. Gelismis Ulkelerden Japonya bu
konuda ayrismis gorilmektedir. 2025 yilinin ilk ¢eyredinde ise ticaret savaslarina paralel olarak
Fed’in oldukca temkinli bir tutum sergiledigini, ECB’in ekonomik aktiviteyi artirmak icin daha
fazla caba gosterdigini rahatlikla ifade edebiliriz. (Kaynak: Gyoder 39.Go6sterge, 2025 1.Ceyrek)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtigi Hasila

GSYH Kisi Bag Gelir GSYH Kisi Bay1 Gelir Biryiime Yil Igi Ortalama
1 T Kur ([
2018 3T5RTTE 46,167 797124 Q.7e2 3,00 472
2019 4317787 52316 TE0.355 9.3 0,90 5,68
2020 5.048.567 60541 77042 5.599 1,90 T.04
2011 7.X56.142 BL.754 807924 5.549 11,40 898
2022 15.011.778 176.654 a05.814 10.659 550 16,57
2023 M55 T2 311,110 1.130.009 13.243 510 2349
2024 43,410,514 507615 1.322.408 15.463 320 3283

Kergniak: TUIK
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(Kaynak: (Gyoder 39.Gdsterge, 2025 1.Ceyrek)

Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla Ulke ekonomileri igin gogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir &neme sahiptir. Zira ginimuizde insaat, yalnizca ¢evrenin
insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timuni
icerecek sekilde degerlendiriimektedir. Gayrimenkul sektérinin énemli gostergelerinden birisi
de konut satis rakamlaridir. 2025 yili ilk geyreginde konut satislari toplami 335.786 adet olarak
gergeklesmistir. 2024 yilinin ayni dénemine gére %20 dolayinda bir artis gorUimustir. Ayni
doénemdeki satislarin 51.729 adeti ipotekli olarak gergeklesirken bir énceki yilin ayni ddnemine
gére %87’lik bir artigi isaret etmektedir. iigili ddnemde ilk el satislar 99.876 adet, ikinci el satiglar
ise 235.910 adet olarak kayitlara gegmistir.

Yilin ilk G¢ ayinda gayrimenkul piyasasi canl sayilabilecek rakamlara sahip olmustur. Canliligin
nedeni olarak; faizlerdeki disme beklentisi, buna bagli olarak gayrimenkul fiyatlarinda
olan/olabilecek artis beklentisi, géreceli konut kredilerine ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM
gibi yatinm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri
sayilabilir. Yabanci uyruklu Kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk G¢ ayinda aldigi konut adedi
4.578 olmustur. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere tasinmaz satisiyla ilgili dizenleme
sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi
yasanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gergcek ve tlizel kisilerin Turkiye'de gayrimenkul
almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi, oturma izni ve vatandaslk verilmesiyle 2022
yilina kadar gugli bir trendle seyretmis, ancak son birka¢ yilda olduk¢a zayiflamig
gérinmektedir. Bunun nedenleri olarak, ic ve dig konjonktirde gorulen degisimler, TL’nin
goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiksekligi gdsterilebilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise ge¢cmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla miicadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapigkan ve kati egilim tim varlk
fiyatlarini etkiledigi gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artisin stirmesine karsin reel fiyatlarin hala
enflasyonun altinda oldugu goézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda da
olsa egilime baktigimizda reel anlamda degerleme surecinde artan bir ivme dikkat cekmektedir.
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2025 Mart ayinda bir 6nceki aya goére %2,0 oraninda artan KFE, bir énceki yilin ayni ayina gére
nominal olarak %32,3 oraninda artmis, reel olarak ise %4,2 oraninda azalmistir..3 Ug biiyik
sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde ise 2025 Mart ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gére, Istanbul, Ankara ve Izmirde sirasiyla %30,7, 38,6 ve 32,5 oranlarinda artiglar
gozlenmistir.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gectigimiz yil yagsanan yavaglamayla birlikte
insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir diisiis gézlenmistir. TUIK
verilerine goére, insaat maliyet endeksi 2025 Subat ayinda bir énceki aya gére %1,24 artmis, bir
onceki yihn ayni ayina gore %23,94 yikselmistir. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %1,99
artarken, iscilik endeksi %0,02 azalmistir. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi %19,49, iscilik endeksi %32,38 yikselmistir.

Gayrimenkul sektdrt ve ekonominin dnemli bir gdstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi kullanim
izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de sektdriin
ekonomik ve Uretim kaynakli egilimini élgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan Subat ayinda
aciklanan (IV. Ceyrek: Ekim-Aralik, 2024) yapi ruhsati verilen bina sayilarina baktigimizda; bir
onceki yilin ayni geyregine gore, belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen bina sayisi %16,7,
daire sayisi %17,4 ve yiz 6lgim %16,5 azalmistir. Ayni ddneme ait yapi kullanim izinleriyse; bir
onceki yilin ayni geyregine gore, belediyeler tarafindan yapi kullanma izin belgesi verilen bina
sayisi %10,5, daire sayisi %16,9 ve yuz olcim %13,3 artmistir. Yapi ruhsatlarinin goéreceli
olarak zayif olmasi konut arzinin ortalama 800-850.000 civarinda olan dogal talebin altinda
kalmasina neden olmustur. (Kaynak: Gyoder 39.Gosterge, 2025 1.Ceyrek)

Uretim Yéntemiyle ingaat Sektdriiniin Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldig: Pay

GSYH igindeki Pay (%) - [¥illik Bazda)

g

¥ o 3 & & B

005 2006 2007 20 200 200 am k) M3 204 205 20 2017 2014 9 i) N ELEH 023 2024

Keynaie: TOIK B setsiirpay %) I e Onces Dineme Gire Degisim (W)

Ceyrek Bazda Blayume (%)

= = R oW oB o om mom

8 B B P

Kopnak T Kayneic TOIK

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

insaat Sektéri - Milli Gelir Baylime Rakamlarn
Karsilastirmas: (%)*

€122 0272 32z 422 0193 Q2FF {323 Q23 Q'3 324 {324 Ca'

Konut Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

2025 yilinin birinci geyreginde konut satislari, bir énceki yillin ayni ¢eyregine goére %20,1
oraninda artis kaydederken genellikle en yiksek konut satis adetlerinin izlendigi dérdincu
ceyrege gore ise %36,7 oraninda gerileyerek 335.786 adet olmustur. Bu rakam, 2020 yilindan
bu yana kaydedilen en ylksek birinci geyrek satis rakami olarak dikkat gekmektedir.

Konut fiyatlari artisinda 2024 yilinin dérdiincii geyreginde yillik artis %29,4 iken birinci geyrek
sonu itibariyla konut fiyat deg@isimi %32,4’e ylkselmistir. Reel bazda ise yilik degisim negatif
seyretmeye devam etmekle birlikte Mart ay! itibariyla reel degisim artis trendine devam etmis ve
-%4,2 olarak gergeklesmistir. Ug blyiik ilden sadece Ankara’da reel degisim negatif bélgeden
ctkarak %0,4’e yikselmistir. Yeni konut fiyatlarinda da benzer sekilde artis gorilmus; dérdinci
ceyrek sonunda yillik deg@isim %28,6 iken birinci ¢geyrek sonu itibariyla %33,7’ye yukselmigtir.
Yeni konut fiyatlarinda reel bazda degisim ise -%3,2 olarak kaydedilmistir. Bu sonuglarla,
Tirkiye genelinde konut birim fiyati 37.740 TL/m?ye vyiikselirken (g biiyik ilden istanbul'da
konut birim fiyati 61.085 TL/m?, izmirde 41.743 TL/m?, Ankara’'da ise 33.272 TL/m? olarak
belirlenmistir.

Konutlarin satis durumuna godre degerlendirme yapildiginda, 2025 yilinin ilk geyreginde ilk
satiglarda yillik bazda %13,2, ikinci el satiglarda ise yillik bazda %23,8 oraninda artiglar
goéralmastir. Yihin ilk ceyregi itibariyla, ilk satislar 99.876 adet olarak kaydedilirken ikinci el
satiglar 235.910 adede ulasmigtir. Yilin ilk ceyreginde, ilk satislarin toplam satiglar icerisindeki
orani, 2024 ortalamasi olan %32,8’in gerisinde kalarak %29,7 olmustur.

Satis sekline gore yapilan dederlendirmeye goére, 2025 yilinin ilk ¢eyreginde 51.729 adet ipotekli
satis gerceklesmis olup bir dnceki yila kiyasla %87,3 oraninda artis kaydetmistir. Mart 2025
itibariyla ipotekli satiglarin toplam satiglar icerisindeki orani %16,4’e ulasmis, son 22 ayin en
yuksek orani gergeklesmistir. Konut kredisi faizlerinde sinirli bir gerilemenin dahi ipotekli
satiglara etki ettigi gortulmektedir. Konut kredisi faizleri 2024 yilinin ilk ¢eyreginde %41,7 iken
2025 yihnin ilk ¢eyreginde %40,0’a gerilemistir. Diger satislarda ise 2025 yilinin ilk geyreginde
yillik %12,7 oraninda bir artigla 284.057 adet satis gerceklestirilmistir.
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Yabancilara yapilan satiglar yilin ilk ¢eyregi itibariyla, gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %19,5
oraninda disusle 4.578 adet olarak gerceklesmistir. Boylece yabancilara satislarin toplam
satiglar icerisindeki payl %1,4 ile son 7 yilin en disik birinci geyrek orani olmustur. Ulke
uyruklarina gére en yiksek alim 779 adetle Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan
gerceklestiriimistir. il bazinda en yilksek satis ise 1.785 adetle istanbul'da gériilmustiir.
istanbul’'un ardindan 1.468 adetle Antalya ikinci sirayi, 348 adetle Mersin Gglnci sirayr almistir.
(Kaynak: Gyoder 39.Gosterge, 2025 1.Ceyrek)

Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan
Yapi Adedi Daire Sayisi (bin adet)

Yapi izin istatistikleri ve Degisim Oranlan
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2025 yih Mart ay1 sonunda konut kredisi hacmi 548,4 milyar TL olarak gergeklesmistir. Aylik faiz
orani 2024 yilinin son ¢eyregini %2,91 seviyesinde tamamlamistir. 2025 yilinin ilk ¢eyreginde
%2,82 seviyesinde seyreden aylik faiz orani Mayis ayinin ilk haftasinda 2,84 seviyesinde
seyretmektedir. Ayni sekilde yillik faiz orani 2024 Aralik ayini %36,93 ile tamamlamigtir. 2025
yilinin ilk ¢geyreginde %40,11 seviyesine ¢ikan yillik faiz orani Mayis ayinin ilk haftasinda %40
seviyesinde seyretmektedir. 2025 yili Mart ayr sonunda konut kredisi hacmi 548,4 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir. Toplam tiketici kredileri ise Mart ayinda 4,1 trilyon TL seviyesinde
seyretmistir. 2024 yih Mart ayinda %27,3 olan konut kredilerinin toplam tuketici kredilerindeki
payl Mart 2025 itibariyla 14,1 puan azalarak %13,2 olarak gergeklesmistir. (Kaynak: Gyoder
39.Gosterge, 2025 1.Ceyrek)
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Yillara Gore Ipotekli Konut Satislari

1.400.000
1.200.000 —
1.000.000 ———F —@—| — | ———m—

oo —m-—— | — | — e — |
e00.000 —-—— |} |—F | —F —F — — —— |
400.000 N - — - I I |
200.000 (BN D D B B B & |

’ dappiinginn I

2025% 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014

m ipotekli satislar  m Diger satiglar

Yillara Gore Konut Satiglan
1.200.000
1.000.000 1l
800.000 ——— — — — — ——
600000 ———— — —| — — — —m B -m - —m-
a0000 ——B —| -B -® -B B & N B -5 N -
200000 —m-W B -B-B-R-B -B-B -B - B -
0
2025*% 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014
m ilk satis ikinci el satig
Yil Toplam isl:::::; I: saDti:::';;r sz?;fal(::n Toplam ik satis ik:::;'
Payi
2025* 335.786 51.729 284.057 15,4% 335.786 99.876 235.910
2024 1.478.025 | 158.486 1.319.539 10,72% | 1.478.025 484.461 993.564
2023 1.225.926 | 177.748 1.048.178 14,5% 1.225.926 379.542 846.384
2022 1.485.622 | 280.320 1.205.302 18,87% |1.485.622 460.079 1.025.543
2021 1.491.856 | 294.530 1.197.326 19,7% '1.491.856 461.523 1.030.333
2020 1.499.316 | 558.706 834.629 37,26% | 1.499.316 469.740 1.029.576
2019 1.348.729 | 332.508 1.016.221 24, 7% 1.348.729 511.682 837.047
2018 1.375.398 | 276.820 1.098.578 20,13% [1.375.398 651.572 723.826
2017 1.409.314 | 473.099 936.215 33,6% 1.409.314 659.698 749.616
2016 1.341.453 | 449.508 891.945 33,51% [1.341.453 631.686 709.767
2015 1.289.320 | 434.388 854.932 33,7% 1.289.320 598.667 690.653
2014 1.165.381 | 389.689 775.692 33,44% (1.165.381 541.554 623.827

(Kaynak: TUIK, 2025 1.Ceyrek. 2025yili verileri Ocak-Subat-Mart dénemini kapsamaktadir.
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Yabancilara Yapilan Konut Satislan (Adet)

Dcak Subat Mart Nisan Mzl Haziran Temmiiz Adjustos gdal Ekim Raim Arzhk

Kirynisi: TOIK Woos M2z W20 Mooz B oan

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Yasal incelemelerde herhangi bir kisitlayici ve sinirlayici durumla karsilagiimamistir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Sancaktepe Belediyesi imar ve Sehircilik
Miidurliigu, istanbul Biiyiiksehir Belediyesi imar Sube Mudiirligii ve yerinde yapilan incelemeler
ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler
*  Merkezi ve ulasilabilir konumdadir.
*  imar planina gére konut alani imarlidir.

*  Parsel diiz arazi yapisina sahiptir.

*  Parsel tek miilkiyete sahiptir.
*  Nitelikli proje gelistirmeye uygun buyukliktedir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Niteligi nedeniyle belirli alici kitleye hitap etmektedirler.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydéntem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkiu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmaza iligkin yapilmis olan degerleme galismasinda;
-Parselin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi yontemi,
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi ydonteminden yararlaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagsimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

1 Denge Emlak
Tel 0 (532) 284 10 47

Tasinmaza yakin konumda yer almakta olan 808 m?2 briit yiiz 6lcimine sahip arsa 100.000.000.-

TL bedel ile satiliktir. Parsel TAKS: 0,50, KAKS: 1,50, 5 kat, T+K3 rumuzlu ticaret+konut
alaninda kalmaktadir.

SATILIK 808 .-M? | 100.000.000 .-TL 123.762 .-TL/M?

2 Coldwell Banker Akin Gayrimenkul
Tel 0 (532) 469 94 76
Tasinmaza ¢ok yakin konumda Atatlrk Caddesi Uzerinde yer almakta olan 822 ada 4 parsel,

526 m2 briut yiz 6lcimine sahip arsa 44.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel TAKS: 0,50,
KAKS: 1,50, 5 kat, T+K3 rumuzlu ticaret+konut alaninda kalmaktadir.

SATILIK | 526 .M | 44.000.000[.TL | 83.650 .-TL/W?

3 Coldwell Banker Akin Gayrimenkul
Tel 0 (532) 469 94 76

Tasinmaza ¢ok yakin konumda Atatlrk Caddesi Uzerinde yer almakta olan 780 ada 5 parsel,
1654 m2 brit yiz 6lgcimuine sahip arsa 105.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel TAKS: 0,50,
KAKS: 1,50, 5 kat, T+K3 rumuzlu ticaret+konut alaninda kalmaktadir.

SATILIK 1654 -\M? 105.000.000 .-TL 63.482 -TL/M?
4  Sahibinden
Tel 0 (552) 365 87 16

Tasinmaza c¢ok yakin konumda sokak Uzerinde yer almakta 3023 m2 briit yuz 6l¢ciimiine sahip

arsa 171.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel TAKS: 0,50, KAKS: 1,50, 5 kat, T+K3 rumuzlu
ticaret+konut alaninda kalmaktadir.

SATILIK 3023 .-M? | 171.000.000 .-TL 56.566 .-TL/M?

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE
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5 Arge Emlak
Tel 0 (532) 352 23 66

Tasinmaza c¢ok yakin konumda Atatiirk Caddesi Uzerinde yer almakta olan 344 ada 2 parsel,
5400mz brit yiz élgcimine sahip arsa 760.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel TAKS: 0,50,
KAKS: 1,50, 5 kat, T+K3 rumuzlu ticaret+konut alaninda kalmaktadir.

| SATILIK | 5400[-Mm2 | 760.000.000[.-TL | 140.741] .-TL/M?

ARSA EMSAL KROKISI

DEGERLEME
KONUSU TASINMAZ -
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Konut Emsalleri

*  SURYAPI LAVENDER

Sur Yapi Lavender Sancaktepe projesi 535 konuttan
meydana geliyor. 1+1'den 4+1'e kadar farkl konut tiplerinin
yer aldigi projede dairelerin alanlari 45 ile 195 metrekare
arasinda degisiyor. YUruyus parkurlari, kapali otopark,
ylzme havuzlari, sauna, gol/golet, fitness merkezi,
guvenlik, avm gibi donatilari mevcuttur.

ikinci El Konut Emsalleri
Emlakgi Daire Tipi Alani D(eTgLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zf;eri
iig‘évg)”i 6’??;2:; 53]'(; t 159m? 11.500.000 TL 72.327 TLim?
Seg\(’\égg;j zssasnggkigpe 221’(; t 78m? 7.250.000 TL 92.949 TL/m?
I%r?ggggagt?zrzfzriy fi;t 167m? 15.000.000 TL 89.820 TL/m?
Ortalama 85.032 TL/m?

*  METROLIFE

Sinpas GYO tarafindan inga edilen ‘Metrolife
Sancaktepe’de yagam 2021 yilinda baslamigtir. 544 konut
ve 10.000 metrekarelik garsi alanindan olusan projede,
1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 tipinde konutlar yer aliyor. Metrolife
Sancaktepe'de dairelerin kullanim alanlari 59- 207m?
. ' arasinda degisiyor. Metrolife Sancaktepe'de agik ylizme
%4 havuzu, gcocuk oyun alanlari, fitness salonu, giineslenme
T s terasi, bisiklet yolu ve yiirilyiis yolu, ev sahiplerini bekleyen
“uMEERY sosyal donatilar arasinda sayiliyor.

ikinci El Konut Emsalleri
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Royal Gayrimenkul 1+ 65m? 6.390.000 TL 98.308 TL/m?
0 (537) 398 08 21 5. kat 990 -
Realty World EBA 3+1
130m? 11.900.000 TL 1.538 TL/m?
0 (532) 255 55 15 8. kat 30m 900.000 91.538 TL/m
Seeworld Atagehir 3+1 2 2
0 (532) 160 39 49 3. Kat 145m 12.950.000 TL 89.310 TL/m
Ortalama 93.052 TL/m?
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* EGEBOYU

Proje blnyesinde 40.550 metrekarelik alan Gzerinde

toplam 17 blokta 644 konut ve 28 adet ticari birim

@ bulunmaktadir. 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 daire segenekleri

"+ bulunmaktadir. Kapali otopark, cocuk parklari, agik havuz,

« acik spor alanlari, fitness merkezi ve bisiklet parkuru gibi
donatilar mevcuttur.

ikinci El Konut Emsalleri
Emlakgi Daire Tipi Alani Dg_@sri Bir(i.rrnL;)r:zf;eri
%Vé%!;?ggga:éefle 311'(; t 80m? 7.250.000 TL 90.625 TL/m?
3‘?‘;‘;’;{"1}' ep(;taszezg 82_]'(; t 117m? 8.950.000 TL 76.496 TL/m?
3‘?‘;‘;’;{"1}' ep(;taszezg 82_]'(; t 126m? 9.300.000 TL 73.810 TL/m?
Ortalama 80.310 TL/m?

*  SINPAS KELEBEKIA

Proje blinyesinde 47.000 metrekarelik alan Gizerinde 24
blokta 440 konut bulunmaktadir. Konutlar 62-188 m2
araliginda ve 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 daire segenekleri
bulunmaktadir. Agik ve kapali otopark, cocuk parklari, agik
spor alanlari, fithess merkezi, agik ve kapall havuz, sauna,
yesil alan, kafe gibi donatilar mevcuttur.

ikinci El Konut Emsalleri
Emlakg! Daire Tipi |  Alani D(‘?rgl_e)ri Bi’(i;“l_sz)'e’i
ON?SBS)aggTESTZI Giﬁ;‘at 172m? 16.750.000 TL 97.384 TL/m?
Coéd(‘g’gg)B:;:g;BRSio 332“ 145m? 14.800.000 TL 102.069 TL/m?
B“?;tsga;’;i;nse;"gg 31:’(; t 72m? 6.750.000 TL 93.750 TL/m?
Ortalama 97.734 TL/m?
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* EVRE GEDIZLER

Proje bunyesinde 55.000 metrekarelik alan tzerinde 10
adet blokta 443 konut bulunmaktadir. Konutlar 45-221 m2
araliginda ve 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 daire secenekleri
bulunmaktadir. Agik ve kapali otopark, tenis kortu, gocuk
parklari, agik spor alanlari, fithess merkezi, paten yolu,
pilates alani, havuz, gibi donatilar mevcuttur.

ikinci El Konut Emsalleri

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Dogus Grup Emlak 2+1 )
7. . TL 76.263 TL/m?
0 (531) 798 85 11 3. kat 99m 550.000 6.263 TL/m
RM Global Gayrimenkul 41
Yatinnm Danigsmanligi 118m? 8.250.000 TL 69.915 TL/m?

7 kat
0 (507) 777 54 90

RM Global Gayrimenkul 341
Yatinnm Danigsmanligi 141m? 10.870.000 TL 77.092 TL/m?

3.kat
0 (507) 777 54 90

Ortalama 74.423 TL/m?

*  SINPAS KOYCEGIzZ

Proje bunyesinde 26.000 metrekarelik alan Uzerinde 13
@ adet blokta 291 konut bulunmaktadir. Konutlar 67-203 m2

. .\i. il bulunmaktadir. Agik ve kapali otopark, cocuk parklari, agik
“\_a,\" { spor alanlari, fitness merkezi, havuz, sauna, yesil alan,
biyolojik gdlet gibi donatilar mevcuttur.

ikinci El Konut Emsalleri
Emlakg! Daire Tipi |  Alani D(eTgLe)’i Bi’(i'T“Lﬁf)'eri
ze(g‘gg)r"lj 6’?;83%623' e nlgnlkat 74m? 7.500.000 TL 101.351 TL/m?
T”ryaop (gﬂgédggssj;‘;asktepe o 160m? 15.950.000 TL 99.688 TL/m?
Ortalama 100.519 TL/m?
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*  AYDOS COUNTRY

Aydos ormanina olan yakinhgi ile dikkat ceken proje
50.000 metrekarelik alan Uzerinde 27 adet blokta 914 konut
bulunmaktadir. Konutlar 69-209 m2 araliginda ve 1+1, 2+1,
3+1, 4+1 daire segenekleri bulunmaktadir. Projede ylizme
havuzu, fithess ve wellness center, tenis kortu, basketbol
sahasi, yurlyUs ve bisiklet yolu saglikli ve zinde bir yagsam
icin bircok sosyal aktivite alani gelistiriimis.

ikinci El Konut Emsalleri
Emlakei Daire Tipi Alani D((?rgLe)ri Bir(i:LI[::lageri
Agr(ezslse)Gjélgrgzréléul 31;; 71m? 6.500.000 TL 91.549 TL/m?
Rem%);g;gfzgggge”km 12;; 115m? 10.500.000 TL 91.304 TL/m?
Rem%’;gg?ezgggge”k”' 23;; 164m? 14.350.000 TL 87.500 TL/m?
Ortalama 90.118 TL/m?

*  NEF SANCAKTEPE

Nef Sancaktepe 19 projesi 17 bin 916 metrekarelik arsa
Uzerine kuruluyor. 6 blokta 439 konuttan olusan projede
1+1, 2+1, 3+1 daireler yer aliyor. Nef Sancaktepe 19'da
bloklar 3 ila 11 kath olarak tasarlandi. 3 kath bloklara Sehir
Villalari adi verildi. Bu bloklarda her katta 3+1 daireler yer
aliyor. 1+1 dairelerin buyuklikleri 60 metrekareden

& bagliyor. Yurlyus parkuru, kapall otopark, cocuk oyun

' ialanlarl, ylUzme havuzlari, fithess merkezi, sauna,
 glineslenme terasi, restoran, kafe, guvenlik gibi donati
== alanlari mevcuttur.

ikinci EI Konut Emsalleri
. - Degeri Birim Degeri
Emlakei Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)

Remax City 2+1 2 2

0532 562 32 67 3 Kat 68m 4.310.000 TL 63.382 TL/m
Remax Arena 1+1 2 2

0532 160 39 49 11. Kat 65m 4.525.000 TL 69.615 TL/m

Keller Williams Karma 241
Gayrimenkul 8. Kat 96m? 7.300.000 TL 76.042 TL/m?
0 (544) 480 24 63 '

Ortalama 69.680 TL/m?
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KONUT EMSAL KROKISI

)

.'fs',_‘
esi

Egeboyu Sit

\

/2] Aydos Country|:.\

s

: =

®

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kliglk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "koti/blydk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmisti. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Diizeltme orani ongoriiliirken de yine alan ozellikleri karsilastirimis ve mesleki
deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tiim veriler
sonucu olusan tiim unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi ORTA KUGUK -10% - (-1%)
iyi KUCUK -20% - (-11%)
COK ivi COK KUGUK -20% (izeri

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE




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

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)
EMSAL (4) EMSAL (5)

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 100.000.000 44.000.000 105.000.000 171.000.000 760.000.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 808 526 1.654 3.023 5.400
BIRIM M2 DEGERI 13.720.92 123.762 83.650 63.482 56.566 140.741
ALANA ILISKIN T COK KUGUK COK KUGUK KUCUK KUCUK ORTA KUGUK
DUZELTME -30% -30% -20% -15% -10%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
iIMAR DURUMU E:1,50 E:1,50 E:1,50 E:1,50 E:1,50
iIMAR DURUMUNA | TAKS: 0.40 ORTA IYi ORTAIYi ORTA IYi ORTAIYI ORTA IYi
|L|$K|N KAKS: 1.00
DUZELTME -2% -2% -2% -2% -2%
FONKSIYON Ticaret+Konut | Ticaret+Konut Ticaret+Konut Ticaret+Konut | Ticaret+Konut
FONKSiYONA Konut ORTA iYi ORTA IYi ORTA iYi ORTAIYi ORTA iYi
ILISKIN
DUZELTME -8% -8% -8% -8% -8%
KONUM BENZER BENZER BENZER ORTA KOTU BENZER
KONUMA ILISKIN ) ) ) . )
DUZELTME 0% 0% 0% 5% 0%
CEPHE ORTA IYi ORTA IYi ORTA IYi ORTA KOTU ORTA IYi
CEPHEYE ILISKIN . o . ) )
DUZELTME -5% -5% -5% 5% -10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -10% -10% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, . 0, - 0, - 0, - 0,
DUZELTME 55% 55% 45% 25% 40%

DUZELTILMiS
DEGER
Arsa yizOlgimi emsal tasinmazlara gére buyuktir. Yizolgim, imar sartlari, mulkiyet tipi,

konum &zelliklerine gore kargilastirma yapilmigtir.

1 ADET ARSANIN DEGER TABLOSU

= =
Ada No | Parsel No | Alani (m?3) B|r|rvn m Parselin Degeri (.-TL)
Degen
8741 33 13.720,22 51.020 700.005.624
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 700.010.000

/ - - -
Ao P 3 -
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SATILIK EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT)

DUZELTILMiS

DEGER

103.000

103.223

DEGERLEME
BILGI KONUSU  |Suryapi Lavender Metrolife Aydos Country Ege Boyu Sinpas Kelebekia
TASINMAZ
SATIS FiYATI 7.250.000 6.390.000 6.500.000 7.250.000 14.800.000
SATIS TARIHi SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 100,00 78 65 71 80 145
BIRIM M2 DEGERI 92.949 98.308 91.549 90.625 102.069
ALANA ILISKIN ORTA KUCUK | ORTAKUCUK | ORTAKUGUK | ORTAKUGCUK | ORTA BUYUK
DUZELTME -5% 5% -5% 5% 10%
NITELIGI KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT KONUT
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
iLISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUZELTME
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER
KONUMA iLiSKIN . . . . .
DUZELTME 5% 5% 5% 10% 0%
DIGER BILGILER PROJE 6 YILLIK 4 YILLIK 10 YILLIK 7 YILLIK 6 YILLIK
DIGER BILGILERE ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
iLISKIN
DUZELTME 10% 10% 10% 10% 10%
PAZARLAMA
PAYINA iLiSKIN 5% -5% 5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
0, 0, 0, 0, 0,
ST e 5% 5% 5% 10% 15%

117.379
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan tasinmaz icin onaylanmig ruhsat ve projenin olmamasi, Uzerlerinde yapi
bulunmamasi nedeniyle dederlemede Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi
kullaniimamisgtir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde geligtiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile bolgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin
degerine ulasiimaya calisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onune alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi 10 yillik
devlet tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Son Gg¢ yilin ortalamasi olarak ~%21,00 civarindadir.
Risk Primi

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

S6z konusu parseller Gzerinde henlz proje gelistiiimemis olmasi, imarli arsa olmasi,
gelismekte olan bolgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya gikabilecek her tirli (yonetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %9 olarak kabul edilmistir.

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

% 21,00 Risksiz Oran
+ % 9,00 Risk Primi
= %30,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani ina tablosunda %30,00
olarak kabul edilmigtir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazin imar kosullari "2.3.1. imar Dumuna iligkin Veriler" baghginda
detayli olarak anlatilmistir.

Uygulama imar Planina gére, 8741 ada 33 parsel Emsal=1.00, konut alani imarlidir.

Vakif Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S. Tarafindan parsel lizerinde gelistiriimesi éngorilen avan
proje bilgileri tarafimiza iletilmis olup, hizmeti alan kurumun Sancaktepe Belediyesi imar ve
Sehircilik Midarligi'nde 6n avan proje gorismelerinde sifahen 30.755 m? emsale esas insaat
alanina sahip olacagdi beyan edilmistir. Bu bilgiler 1siginda INA tablosu yapilmasi talep edilmistir.
Tarafimiza iletilen bilgilere gore parsel Uzerinde ~30.755m? satilabilir alan gelistirilecegi
varsaylimistir. Bu alanin %30 fazlasi insaat alani olabilece@i 6ngéralmustar.

Ayrica hizmeti alan kurumun resmi imar durum belgesi igin de 02.06.2025 tarih ve 2025/46898
sayili basvurusu bulundugu ancak resmi yazinin hentz ulasmadigi bilgisi alinmistir. Yazili imar
kosullarinda olabilecek bir degisiklik veya ruhsat asamasinda belirtilen alanlarin degismesi halinde
rapor revize edilmelidir. Gelir yontemi bilgi amagh olarak dizenlenmistir.

ONERi AVAN PROJEYE ONERi AVAN PROJEYE
YUzOLCUM GORE TOPLAM GORE TOPLAM iNSAAT
SATILABILIR ALAN ALANI

EMSAL

ADA PARSEL FONKSIYON ORANI

Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2 - Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da goérulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %30,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmistir.

Gelir Yonteminde Kullanilan Genel Kabuller
Tasinmazlar igin yatinnm sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 ddnem olarak kabul edilmistir.

Projedeki konut satiginin 1. dénemde 103.000.-TL/M? ile gerceklesecedi 2. ddnem bir dnceki
yila gore enflasyon orani da dikkate alinarak %35 oraninda artacagi varsayilmistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

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

Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacagi 6ngoriilmis olup, bu kapsamda toplam ingaat alani
icin ortalama birim inga maliyeti olarak 30.000-TL/m? dikkate alinmistir.

insaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z éninde bulundurularak %30,00 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagidaki sekilde hesaplanmistir. 36 aylik slreg igerisinde insaatin ve
satiglarin tamamlanacagi 6ngéralmastir.
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Hesaplanan 39.981,50 m? ingaat alanina sahip olmasi proje i¢in dngérulen ingaat siresi 3 yildir.
Projenin yer aldi§i bolgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler de
g6z 6nunde bulundurularak projenin ingaat maliyetlerinin yillara gére dagihmi asagidaki sekilde
kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon orani olan %30
oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmistir.

Insaat Maliyetlerinin dagilimi

Enflasyon farki Yansitiimamis Maliyetler

1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 50,00% 30,00% 20,00%
Maliyet (TL) 599.722.500 TL 359.833.500 TL 239.889.000 TL

TOPLAM (TL)

1.199.445.000 TL

Donemlik %30 Enflasyon Farki Yansitiimis

Maliyetler
1.donem 2.donem 3.donem
Dagilim 50,00% 30,00% 20,00%
Maliyet (TL) 599.722.500 TL 467.783.550 TL 405.412.410 TL

TOPLAM (TL)

1.472.918.460 TL

Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin &zellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tagsinmaz Uzerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir dizeyine hitap edecek
konut projesi olacagi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satig giderlerinin ortalama
duzeyde tutulacagi 6ngdorulmastar.

Bu veriler 1s1ginda, proje 6zellikleri, yuklenici firmanin marka gucd, fiyat politikasi ve kar mariji
hedeflerine badh olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis déneminde %5 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmisgtir.

Geligtirici karinin toplam maliyet igerisinde %5 - %15 arahdinda bir yer tuttugu bilinmektedir.
Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani lzerinden her satis doneminde %10
oraninda INA tablosunda iglenmistir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun 6zet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.
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Nakit Akisi Yaklasimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %30,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin deg@erine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmigtir. Daha sonra edinilen tecrtbeler
ve verilerin goéz 6ninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 4.665.523.889.-TL olarak hesaplanmistir. Projenin éngdrulen gelirlerinden éngdrulen
giderleri cikartilmak sureti ile net nakit akislari hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar
neticesinde gelistiriimis arsa degeri ~1.191.935.870.-TL olarak hesaplanmigtir. Gelistiriimis arsa
degerinin % 80'inin bugiinki arsa deg@eri oldugu ( bélgede yapilan projelerde ortalama %10 - 20
kar elde edildigi, buradan hareketle gelistirilmis arsa degerinin bugutinki arsa degerinin % 20 kar
edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler
asagidaki tablolarda goésterilmistir.

INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)- 8741 ADA 33 PARSEL

YATIRIM SURECI 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 30.755,00
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 30.755,00
TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 39.981,50
BIRIM M2 INSAAT MALIYETI (TL/M2) 30.000
TOPLAM INSAAT MALIYETI (TL) 1.199.445.000
Yillik Enflasyon Orani 30,00%
1. Donem | 2. Donem | 3. Donem | 4. Dénem | TOPLAM
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 30,00%| 30,00% 25,00% 15,00% 100,00%
Satilan Briit Alan 9.227 m?| 9.227 m? 7.689 m?| 4.613 m?| 30.755]
Ortalama Birim Satis Fiyati 103.000 TL/m?| 139.050 TL/m? 180.765 TL/m? 225.956 TL/m?
Yillik Artis Orani 35%| 30% 25%)
Satis Geliri (Konut) 950.329.500 TL/m?| 1.282.944.825 TL/m?|  1.389.856.894 TL/m?| 1.042.392.670 TL/m? 4.665.523.889

GELIRLER ( Toplam ) 950.329.500 TL 1.282.944.825 TL  1.389.856.894 TL  1.042.392.670 TL 4.665.523.889
NAKIT GIKISLARI
Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 50,00%)| 30,00%| 20,00%)
Insaat Maliyetleri (Bugiinkil birim fiyatlarla) ]1.199.445.000,00 TL 599.722.500 TL 359.833.500 TL 239.889.000 TL| 1.199.445.000
ingaat Maliyetleri (Eskale edilmis) | 599.722.500 TL 467.783.550 TL 405.412.410 TL 1.472.918.460
Genel Giderler 59 47516.475 TL 64.147.241 TL 69.492.845 TL| 52.119.634 TL| 233.276.194
Satis- Pazarlama Giderleri (Hasilatin %5') R o T o o
Gelistirici Kari (Hasilatin %10u) 10% 95.032.950 TL| 128.294.483 TL 138.985.689 TL| 104.239.267 TL| 466.552.389
GIDERLER (Toplam) 742.271.925 TL 660.225.274 TL 613.890.944 TL 156.358.901 TL 2.172.747.043
NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) 208.057.575 TL 622.719.551 TL 775.965.950 TL 886.033.770 TL| 2.492.776.846 TL|
o - . Net Bugiinkii Deger
Alan / Yiizolgiim Birim Fiyat (NPV)
INDIRGEME ORANI (Discount Rate) 30,00%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 13.720,22 86.874,40 TL 1.191.935.870 TL

Arsa Degeri (TL) %80 953.548.696 TL

TOPLAM ARSA DEGERI 13.720,22 69.499,52 TL 953.548.696 TL
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= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

953.548.696 TL

GELIR YONTEMINE GORE ARSANIN
YUVARLATILMIS DEGERI

953.550.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

8741 ada 33 parselin en etkili kullanim seklinin imar kosullarina uygun olarak proje yapilmasinin

en etkin kullanim olacagi distnulmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

n  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

PARSELIN TOPLAM DEGERI

700.010.000 TL

m  Gelir indirgeme yaklagimina gore;

PARSELIN TOPLAM DEGERI

953.550.000 TL

VKGYO-2503093 SANCAKTEPE
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, oOzellikle tek bir yontemin dogrulujuna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmaylr da g6z o6nlnde
bulundurmasi gerekli gériimekte olup, 6zellikle tek bir ydontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi
icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yodntemi gerekli gorilup
kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde
birden fazla yéntemin kullanildi§i hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya ydntemlere dayali
deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima surecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkl yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basit¢ce agirliklandiniimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar
farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli gorilmektedir.
Bu durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha
iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu
maddede yer verilen kilavuz hikimleri tekrar degerlendirmesi gerekli goralmektedir.”
denmektedir.

Degerler arasinda farkhlik oldugu gorilmektedir. Gelir yonteminde mdusteri tarafindan parsel
Uzerinde gelistirilecegi 6ngorilen oneri proje bilgilerinin kullaniimasi, parselin yapilasma
haklarina iliskin varsayimlar ve belirli ekonomik kosullar i¢erisinde tahmini rakamlar tUzerinden
bugtinkii degere ulasiimaktadir. Bolge buyuk firmalar tarafindan yatirrm yapilan bir gelisme
alani olup, bos parsellerin oldugu bir bélgedir.

Tum faktorler degerlendirildiginde ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali
go6zoninde bulunduruldugunda, pazar yaklagimi yonteminde arsa degerlerine ulasilirken
elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile
sonu¢ bolimiine tasinmaz igin pazar yaklagsimi yontemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir.
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Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlari;

6.5.3 - Gayrimenkullere iligkin Olarak Yapilmig Sézlesmelere iligkin Bilgiler
(Gayrimenkul Satis Vaadi Sézlesmeleri, Kat Karsiligi insaat S6zlesmeleri ve
Hasilat Paylagimi S6zlesmeler vb.)

Degerleme konusu tasinmaz i¢in diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme ¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goérus

Tasinmazin niteligi arsa olup, Uzerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tagsinmaz bu kapsam disindadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri, imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goériis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;Tasinmazin (izerinde mevcutta yapi bulunmamaktadir.
Arsa niteliginde olan tasinmazin fiili durumu da bu niteligine uygundur. Tasinmazlarin
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (a)
bendinde "a) (Degisik: RG-9/10/2020-31269) Alim satim kari veya kira geliri elde etmek
amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, aligveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve
benzeri her tarli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi
veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki minhasiran altyapi yatirrm ve hizmetlerinden olusan
portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile
ilgili olan iglemleri gergeklestirebilir." denilmektedir. Belirtilen hikimler ¢ergevesinde tasinmazin
"ARSA" olarak gayrimenkul yatirrm ortakh§i portfdyinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede; Tebligin 22-1-c maddesinde "PortfOylerine ancak
Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli d&lglide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hiikiimleri saklidir.denilmektedir.

Tasinmaz Uzerinde portfdye alimini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmamakta
olup, Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi portfdyline "Arsa" olarak alinmasina bir engel olmadigi
kanaatine variimistir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, tasinmazlarin
"Arsa" olarak gayrimenkul yatinm ortakhdr portféyinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu parselin

30.06.2025 tarihli toplam degeri igin ;
700.010.000 .-TL
(Yedi Yiiz Milyon On Bin Turk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
770.011.000 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzman Yardimcisi Degerleme Uzmani
oy b

Buket BOZACI Cigdem HATACIKOGLU

Lisans No: 926667 Lisans No: 411409

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Metin EVLEK Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402617 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate
alinmamistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi diginda 3.sahiglara verilemez.

Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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