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Talep Sahibi Emlak Konut Gayrimenkul Degerleme Yatirim Ortakhgi A.S.

Raporu Diizenleyen Form Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Rapor Tarihi 31.12.2025

Rapor Numarasi 2025.EKGYO.66

Raporun Konusu izmir, Cesme, Ovacik, 217 Ada 14-15-16-17-18 Parseller

E:g:arﬁr‘e Konusu ve izmir, Cesme, Ovacik, 217 Ada 14-15-16-17-18 Parseller olan 5 Adet Arsa Satis Deger Tespiti

e s burapor, Ellialti (56) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitindiir.
e Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun I11-62.3 sayili "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig" hiikiimleri ile bu tebli§ ekinde yer alan "Degerleme Raporlarinda

Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar" cercevesinde Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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Talep Sahibi Emlak Konut Gayrimenkul Degerleme Yatirim Ortakhgi A.S.

Rapor No ve Tarihi

2025.EKGY0.66 / 31.12.2025

Degerleme Konusu

Bu rapor, musteri talebi lizerine belirtilen kayitta bulunan gayrimenkuliin degerleme tarihindeki
piyasa kosullari ve ekonomik gostergeler dogrultusunda giincel piyasa degerinin tespiti ve bu

ve Kapsami parsel Gzerinde gelistirilen projenin Tirk Lirasi cinsinden tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati
kapsaminda kullaniimak Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar ¢ergevesinde hazirlanmistir.

;Zi’:s';’"zm”" Atk | 5vack Mahallesi, 217 Ada 14-15-16-17-18 Parseller Cesme / iZMIR

Tapu Kayit Bilgisi izmir ili, Cesme, Ovacik, 217 Ada 14-15-16-17-18 Parseller

Fiili Kullanimi
Arsa

(Mevcut Durumu)
Cesme Belediyesi imar Miidiirligi'nden alinan bilgiye gére degerleme konusu tasinmazlar olan
217 Ada 14-15-16-17-18 Parseller 1/1.000 Olcekli Uygulama imar Plani kapsaminda disinda olup,
imarsizdir. Degerleme konusu tasinmazlardan 217 Ada 16 Parsel disindaki diger parseller kadastro

imar Durumu yoluna cepheli olmasindan dolayi "Plansiz Alanlar Tip imar Yénetmeligi" ne tabidir. Bu ydnetmelige
gore; Konut yapilmasi durumunda ayrik nizam, 2 kat, E:0.05, max konut alani 250,00 m2 ve Hmax:
7.50 m yapilasma kosullarina sahip iken tarimsal amach yapi yapilmasi durumunda ayrik nizam,
E:0.40 ve Hmax: 7.50 m yapilasma kosullarina sahiptir. Degerleme konusu tasinmazlardan 217 Ada
16 Parsel yapilasamamaktadir.

Kisithhik Hali Tasinmazlarin tapu kaydinda kisitlilik olusturabilecek herhangi bir kayit bulunmamaktadir.

Tasinmazlarin Yasal 764.497.615,40 &

Durumuyla KDV

ZZ;’;:OP lam ( Yediylzaltmisdortmilyon Dértylizdoksanyedibin Altiyiizonbes Tiirk Lirasi Kirk Kurus )

Tasinmazlarin Yasal 840.947.376,94 %

Durumuyla KDV

Dahil Toplam I . . T . o ..

Dederi ( Sekizyiizkirkmilyon Dokuzyiizkirkyedibin Ugyilizyetmisalti Tiirk Lirasi Doksandort Kurus )

Aciklama Degerleme konusu tasinmazlar olan 217 Ada 14-15-16-17-18 Parseller mahallen bos arazidir.
Degerleme siirecini olumsuz etkileyecek bir durum olusmamustir.

Raporu Fatih Orkun SAKALLI - SPK Lisans No: 407060

Hazirlayanlar

Sorumlu Degerleme
Uzmani

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

LL Rapor Tarihi

L2 Rapor Numaras

L3 Raporun Tard / Baghk

LA Raporu Hazirlayanlann Ad ve Soyadlan

L5, Sorumbu Deperleme Lizmanmm Adi Soyad

L6. Degderleme Tari

1.7. Dayanak Sozkesmesi Tarihi ve Numaras)

1L8. Degerleme Raporunun Amac

1.9. Raporun SPK dizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadi@ina iliskin agiklama

1.10.  Deferleme Konusu Gayrimenkul Igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlerneye

iliskin Bilgiler
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1. |¥/;§6R BILGILERI

1.1 Rapor Tarihi :31.12.2025

1.2 Rapor Numarasi : 2025.EKGYO.66

1.3 Raporun Tiirii / Baghk : Anlatim Ozellikli Rapor

1.4 Raporu Hazirlayan Degerleme Uzman Yardimcisi ve Degerleme Uzmani Adi ve Soyadi
Fatih Orkun SAKALLI (Spk Lisans No: 407060)

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmani Adi ve Soyadi
Cetin BEGIC (Spk Lisans No: 400479)

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporu hazirlanmak (izere sirketimiz tarafindan yerinde, ilgili kurum ve kuruluslarda 26.12.2025 ile
27.12.2025 tarihleri arasinda incelemeler yapilmistir.

1.7 Dayanak Sozlesmesi Tarihi / Numarasi
15.11.2025 / 2025.EKGYO.66

1.8 Degerleme Raporunun Amaci

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$.’nin talebi (izerine; izmir ili, Cesme ilcesi, Ovacik Mahallesi 217
Ada 14 Parsel olan “Ham Toprak” vasifli tasinmaz ile 217 Ada 15-16-17-18 Parseller olan “Tarla” vasifli tasinmazlarin
mevcut piyasa satis degerinin Tlrk Lirasi cinsinden tespitine yonelik olarak hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.

Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan s6zlesmede de belirtildigi Gzere, bilgileri verilen tasinmazlarin portféyde
degerlendirilmek Uizere piyasa degerlerinin tespitini iceren degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.9 Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina iliskin agiklama

Degerleme raporu; Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. icin hazirlanmaktadir. Degerleme raporu,
31.08.2019 tarih ve 30874 sayi ile Resmi Gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (I11-62.3)" in 1. maddesi 2. fikrasi dogrultusunda sermaye piyasasinda gayrimenkul
degerleme faaliyeti kapsaminda hazirlanmistir.

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

Degerleme konusu tasinmazlar 6zelinde sirketimiz tarafindan daha 6nce 27.12.2024 tarihli ve 2024.EGY0.8 sayil
rapor diizenlenmistir.
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BOIUm 2

DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI
BILGILERI, DEGERLEMENIN TANIM VE

KAPSAMI

2.1, Deperleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri
2.2, Musteri Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri
2.3, Musteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sivrlamalar

2.4, lsin Kapsarm

SRR A
TOTRERRE
[} J|
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2. DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI BiLGILERi, DEGERLEMENIN TANIM VE KAPSAMI

2.1. Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

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

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

Sirketimiz, Yelken Plaza Balgat Mahallesi Mevlana Bulvari No: 139 A - Blok 6. Kat Daire: 27 Cankaya / ANKARA
adresinde faaliyetlerine devam etmektedir.

2.2. Miisteri Unvani, Adresi ve Bilgileri

Sirket Unvani : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sirket Adresi : Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak, No: 7/2B Atasehir / ISTANBUL
Sirket Amaci : Yurtici gayrimenkul sektoriine yon veren 6ncii kuruluslardan birisi olarak, sektordeki gelismeleri

ve yenilikleri yakindan takip etmek. Toplumsal degerleri ve misteri memnuniyetini dnemseyerek, huzurlu ve givenli
yasanabilecek mekanlarin oldugu, cagdas sehircilik anlayisina sahip, planli, nitelikli ve cevreye duyarh yerlesim merkezleri
Uretmek. Personelin ve hissedarlarin, maddi ve manevi memnuniyetini Snemsemek.

Sermayesi : 3.800.000.000,-&

Halka Aciklik : % 50,66

Telefon 10216 579 15 15

E-Posta : info@emlakkonut.com.tr

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve (Varsa) Getirilen Sinirlamalar

Degerleme calismasi Sermaye piyasasi degerleme standartlarina uygun olarak yapilmis, standartlar haricinde herhangi bir
musteri talebi olmamistir. Konu tasinmaz/tasinmazlara ait tapu kayitlari Emlak Konut GYO A.S. tarafindan tarafimiza
iletilmistir.

2.4. isin Kapsami

izmir ili, Cesme ilgesi, Ovacik Mahallesi, 217 Ada 14 Parsel olan “Ham Toprak” vasifli tasinmaz ile 217 Ada 15-16-17-
18 Parseller olan “Tarla” vasifli Gayrimenkullerin Glinliimiiz Ekonomik Kosullarinda Pazar Degerinin Belirlenmesi

FORM Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. Sayfa 9|41




J Bu belge 5070 sayil Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir. E‘
[FORM EMLAKKONUT

——— GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. ——

BOlUm 3

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER
HAKKINDA GENEL BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Cevresel Ozellikleri

311 Gayrimenkulin Cevresel Ozellikleri

3.2, Ulagem Baglantikan

313 Tamm

3.2 Gayrimenkulin Tapu Kayit Bilgileri

3.3 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, $ema vb., Dokiimanlar

34 Gayrimenkulin Tapu Kayt Bilgileri ile Meveut Durumun Uygunlugiu
3.5. Gayrimenkulin Son Ug Yilmdaki Milkiyet ve Diger Hukuki Dedisiklikler (lmar Durumu, Kamulastirma Islernleri, vb.)
3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

3.7. Gayrimenkulin imar Durumu

3.7.1  Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karan, cezai tutanak, durdurma karar olup olmadi@ina diskin sorgulama
3.7.2  Gayrimenkulin Kadastral Durumunda son 3 yil igerisinde her hangi bir degisiklik olup olmadif hakknda goriis

3.8 Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarmca gerekli tim izinlernin almip alinmadidy, projesinin hazir ve
onaylanmis, msaata baglanmasi icin yasal gereklilifii olan tiim belgelerinin tam ve dofiru olarak mevout olup olmadifis
hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul yatinm ortakhf portfoyiine alinmasing sermaye piyasasi hikiamieri cergevesinde
engel teskil edip etmedii hakknda goriis.

3.9, Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/X01 tacth ve 4708 sayili Yap Denetimi Hakkinda Kanun uyannca
denetim yapan yapi denetim kurulusu (bcaret unvani, adresi v.b) ve defierlemesi yapitan gayrimenkul fle ilgil olarak
gerceklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

310, Eger beleh by projeye stinaden defierlerne yapliyorsa, projeye iliskin detayh bilgi ve planlarn ve soz konusu
defierin tamamen mevout projeye iliskin olduguna ve farklibir projenin uygulanmast durumunda bulunacak
olabilecegine iligkin agklama
3115 Gayrimenkule iliskin yapilmig bir stzlegme olup olmadina iliskin agiklama
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3. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER
3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanimi ve Gevresel Ozellikleri

3.1.1. Gayrimenkuliin Gevresel Ozellikleri:

izmir ili:

izmir, Turkiye’nin batisinda yer alan, koklii tarihi, stratejik konumu, ekonomik gesitliligi ve kiiltiirel zenginligiyle tilkenin en
dnemli sehirlerinden biridir. Sanayi, tarim, turizm ve ticaret sektorlerinde gesitlilik gésteren izmir ekonomisi, Tiirkiye’nin
en biiylk limanlarindan birine sahip olmasi sayesinde uluslararasi ticarette de dnemli bir paya sahiptir. iklimsel kosullari
tarim ve turizm sektorlerine katki saglarken, kentteki kiiltiirel zenginlikler ve antik yapilar, izmir’i turizm agisindan da cazip
hale getirmektedir. Ulasim altyapisi ve egitim diizeyi yiiksek niifusu ile izmir, Tiirkiye’nin kalkinmasinda stratejik dneme
sahip bir kent olmaya devam etmektedir.

izmir, Trkiye’nin batisinda Ege Denizi kiyisinda yer almakta ve Ege Bélgesi’nin en biiyiik, Turkiye’nin ise ticiincii biyik ili
konumundadir. Ege Denizi'ne 629 km kiyisi bulunan izmir, Aliaga’dan baslayarak Cesme, Karaburun, Foca, Seferihisar gibi
bircok ilgeyi icine alir. ilin dogusunda Manisa, giineydogusunda ise Aydin illeri bulunur. izmir’in kiyi seridi boyunca uzanan
dizltkler ve i¢ kisimlarindaki daghk alanlar cografi yapisina gesitlilik katmaktadir. Gediz Nehri ve Kiiglik Menderes Ovasi,
ilin verimli tarim alanlarinin basinda gelir. Ayrica Yamanlar Dagi, Spil Dagi ve Bozdag gibi yikseltiler, ilin dogal peyzajina
karakteristik dzellikler kazandirmaktadir. izmir’in en biyiik dogal limanlarindan biri olan izmir Korfezi, sehrin hem ticaret
hem de turizm agisindan énemi artiran bir cografi unsurdur. Kérfez boyunca uzanan sahil alanlari, izmir’in deniz turizmi
potansiyelini desteklerken, genis liman olanaklari da ticaret ve tasimacilik faaliyetleri icin 6nemli firsatlar sunmaktadir.

izmir'de Akdeniz iklimi hakimdir. Yazlar sicak ve kurak, kislar ise iiman ve yagish gecer. Ozellikle yaz aylarinda sicakliklar
35°C'nin Gzerine ¢ikabilir. Kis aylarinda ise genellikle yagmur seklinde gorilen yagislar, ilin su kaynaklarini besler. Yillik
ortalama yagis miktari 700 mm civarindadir. i¢ kesimlerde, kiyi bélgelerine kiyasla daha az nem orani gériilse de, Akdeniz
ikliminin genel karakteristigi olan sicak ve kurak yazlar ile iIhman kislar her bolgede gozlenir. Bu iklim, zeytin, iziim, incir
gibi Akdeniz’ e 6zgii tarimsal (iriinlerin yetismesine elverislidir.iklimin elverisliligi izmir’in tarimsal gesitliligine ve ekoturizm
potansiyeline katki saglamaktadir. Tarimsal {riinlerin yiiksek kalitede yetismesi icin ideal iklim sartlarina sahip olan izmir,
ayni zamanda yaz aylarinda artan turist sayisiyla da ekonomisini desteklemektedir.

Balikesir’de insaat ve mimari yap, ilin farkl ihtiyaclarina cevap verecek sekilde cesitlilik gdsterir. ilin merkezinde modern
yapilar, sanayi tesisleri, is merkezleri ve alisveris merkezleri bulunurken, kiyi bélgelerinde turistik yapilar, oteller ve tatil
koyleri 6ne cikar. Balikesir'de 6zellikle sahil ilgelerinde geleneksel mimari korunarak, tas evler, ahsap detaylar ve kemerli
yapilar kullanilmaktadir. Bu tiir yapilar, dzellikle Ayvalik ve Cunda Adas’nda gériilmektedir. il genelinde yeni konut
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projeleri, kentsel donisiim calismalari ve sosyal alanlar yaratimakta, cevreye duyarli insaat projelerine 6nem
verilmektedir. Son yillarda gelisen altyapi projeleri ile modern sehircilik anlayisina uygun yapilar insa edilmektedir.

Tarihi Ozellikler: izmir’in tarihi, antik caglara kadar uzanmaktadir. M.O. 3000'li yillarda kurulan sehir, Hititler, iyonlar,
Lidyalilar, Persler, Romalilar, Bizanslhlar, Selcuklular ve Osmanlilar gibi bircok medeniyete ev sahipligi yapmistir. Antik
dénemde "Smyrna" adiyla bilinen izmir, iyonya uygarliginin 6nemli kentlerinden biriydi. Agora, Efes Antik Kenti, Bergama
gibi arkeolojik alanlar, izmir'in antik dénemden bu yana tasidigi kiiltiirel mirasi sergilemektedir. izmir ayni zamanda Roma
imparatorlugu déneminde dnemli bir ticaret merkezi olmus, Bizans ve Osmanli dénemlerinde de stratejik konumunu
korumustur. Kurtulus Savasi sirasinda Yunan isgaline ugrayan izmir, 9 Eyliil 1922’de bagimsizligina kavusmus ve Tirkiye
Cumbhuriyeti’nin kurulus siirecinde énemli bir simge haline gelmistir. izmir'in modern tarihinde, 1930’larda baslayan
sanayilesme hamlesi ile kent, Tirkiye’nin en gelismis sehirlerinden biri haline gelmistir. Son yillarda izmir'de kentsel
donlisim projeleri de hiz kazanmis ve afet riskine karsi daha gilvenli yapilarin insasi saglanmistir. Modern sehircilik
ilkelerine uygun olarak yapilan yeni yerlesim projeleri, izmir'in estetik gériinimiinii ve altyapisini iyilestirmeye yonelik
planlamalar icermektedir. Ayrica, izmir'deki tarihi yapilarin restorasyonuna biiyiik 6nem verilmekte ve UNESCO Diinya
Mirasi listesinde yer alan alanlar korunmaktadir.

Ekonomik Ozellikler izmir ekonomisi, sanayi, tarim, ticaret, turizm ve hizmet sektérleri olmak iizere genis bir yelpazede
cesitlilik gdsterir. Turkiye’nin en biyiik ikinci sanayi bélgesi olan izmir, dzellikle petrokimya, otomotiv, gida isleme, tekstil
ve demir-gelik sektorlerinde 6nemli bir Gretim merkezidir. Aliaga, Petkim ve Tiipras gibi blyik sanayi tesisleri ve organize
sanayi bolgeleri, ilin sanayi yapisini gliglendirmektedir.

Sanayi ve Uretim: izmir ayni zamanda Tirkiye'nin énemli bir ticaret merkezidir. izmir Limani, Tirkiye’nin en biyik
limanlarindan biri olup, hem ihracat hem de ithalat acgisindan biylk 6neme sahiptir. Serbest bolgeler ve serbest ticaret
alanlari da izmir’i uluslararasi bir ticaret merkezi haline getirmistir. Ege Serbest Bolgesi, cok sayida yabanci yatirimciya ev
sahipligi yapmaktadir ve ihracat kapasitesini artirmaktadir. Turizm sektorii de izmir ekonomisinin énemli bir parcasidir.
Ozellikle Cesme, Alacati, Foca ve Kusadasi gibi tatil beldeleri, deniz turizmi ve yaz turizmi agisindan 6nemli
destinasyonlardir.

Turizm: izmir, Ege’nin en biyik turizm merkezlerinden biridir. Efes Antik Kenti, Artemis Tapinagi, Cesme ve Alacati gibi
popiiler tatil beldeleri, hem kiltiirel hem de deniz turizmi acisindan ilgi ceker. Ayrica, izmir'in tarihi dokusu, Konak
Meydani, Kadifekale ve Agora gibi gezilecek yerleriyle de turistlerin ilgisini ceker.

Sosyo-Kiiltiirel Ozellikler: izmir, kozmopolit yapisi, kiiltiirel gesitliligi ve sanatsal etkinlikleriyle Tirkiye’nin sosyo-kiiltirel
acidan en zengin sehirlerinden biridir. izmir’in toplumsal yapisi, farkli etnik kékenlerin ve kiiltiirlerin bir arada yasadig,
hosgorii ve gesitliligin hakim oldugu bir yapiyi yansitir. Sehir, izmir Enternasyonal Fuari gibi uluslararasi etkinliklere ev
sahipligi yapmakta ve kiiltiir-sanat agisindan Tiirkiye’nin éncii sehirlerinden biri olarak éne ¢ikmaktadir. izmir’in kiiltiirel
mirasl, antik donemlerden gliniimUize kadar uzanir. Efes Antik Kenti, Agora, Bergama ve Sirince gibi tarihi ve kultirel
mekanlar, izmir’in turizm potansiyelini artiran unsurlardir. Sehir, her yil binlerce yerli ve yabanci turisti agirlamakta,
kiiltiirel mirasi sayesinde ziyaretcilerine tarih ve doga ic ice bir deneyim sunmaktadir. izmir’in mutfagi da oldukga zengin
olup, Ege ve Akdeniz mutfaginin 6zgln tatlarini barindirir. Zeytinyagl yemekler, deniz trtinleri, ot yemekleri ve boyoz gibi
yoresel lezzetler, izmir'in mutfak kiltiiriiniin temelini olusturur.

Kentsel Alanlarda Demografik Farkhliklar: izmir, yaklasik 4,5 milyonluk niifusuyla Tirkiye’nin en kalabalik illerinden biridir.
Niifusun biyik bir kismi izmir merkez ve cevresindeki ilcelerde yogunlasmistir. izmir, géc alan bir il olarak kozmopolit bir
demografik yapiya sahiptir ve bu cesitlilik sosyal yapiya yansir. izmir'de okuryazarlik orani ve egitim seviyesi Tirkiye
ortalamasinin lizerindedir. Sehirde Ege Universitesi, Dokuz Eyliil Universitesi gibi koklii tGniversiteler bulunmakta, bu da
izmir'i egitim ve genc niifus agisindan cazip hale getirmektedir.

Ulasim ve Altyapi: izmir, gelismis ulasim altyapisi ile hem Tiirkiye icinde hem de uluslararasi alanda kolay ulasilabilir bir
konuma sahiptir. izmir Adnan Menderes Havaliman, ilin yurtici ve yurtdisi ugus baglantilarini saglar ve yogun bir yolcu
trafigine sahiptir. izmir Limani, Tiirkiye’nin en biyiik ticaret limanlarindan biri olarak, deniz tasimaciliginda énemli bir
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merkezdir. Ayrica sehir ici ulasimda iZBAN ve izmir Metro, tramvay hatlari ile gelismis bir toplu tasima agi bulunmaktadir.
Cevre yolu, otoban ve otoyol baglantilari ile izmir, Ege Bolgesi’nin ulasim diigiim noktasidir.

Cesme llcesi:

Cesme, izmir’in en popiiler turizm merkezlerinden biri olarak Ege Denizi kiyisinda konumlanmis ve turizm odakh gelismis
bir ilcedir. Tarihi zenginlikleri, dogal gizellikleri, plajlari ve kiltlrel etkinlikleri ile yerli ve yabanci turistlerin ilgisini ceken
Cesme, izmir'in ekonomik ve kiiltiirel olarak en degerli bolgelerinden biridir. Turizm potansiyeli, ekonomik yapisi ve
gelismis altyapisiyla Cesme, izmir’in en 6nemli turistik cazibe merkezlerinden biri olarak konumlanmaktadir.

Konumsal Ozellikler: Cesme, izmir ilinin batisinda, Ege Denizi kiyisinda yer almaktadir ve Yunanistan’in Sakiz Adasi'na
oldukca yakindir. Konumu itibariyla dogal plajlari ve essiz manzaralari ile 6n plana ¢ikan Cesme, izmir sehir merkezine
yaklasik 85 km uzakliktadir. llica, Alagati ve Dalyan gibi yerlesim alanlariyla bolgedeki 6nemli turizm destinasyonlarina
sahiptir. Cesme’nin genis kiyi seridi, onu deniz turizmi acgisindan oldukga cazip bir yer haline getirmektedir.

Tarihi Gelisim: Cesme’nin tarihi, Antik Cag’a kadar uzanmaktadir. Antik Yunan, Roma ve Bizans dénemlerinde énemli bir
liman ve ticaret merkezi olan Cesme, Osmanli déneminde de stratejik dneme sahip bir bdlge olmustur. Osmanli
imparatorlugu'nun deniz savaslarinda &nemli bir is olarak kullanilan Cesme, ayni zamanda bircok tarihi yapiyi
barindirmaktadir. Cesme Kalesi, ilgenin tarihi mirasinin en 6nemli sembollerinden biri olup, glinimiizde mize olarak
kullanilmaktadir ve turistlerin ilgisini ceken 6nemli noktalardan biridir.

Ekonomik Yapi: Cesme’nin ekonomisi bliylik 6lglide turizme dayalidir. Yaz sezonunda yerli ve yabanci turistlerin akin ettigi
Cesme, turizm geliriyle ekonomisini canli tutmaktadir. Otel, restoran, kafe ve eglence mekanlari, bolgedeki ticari
faaliyetlerin merkezini olusturur. Bunun yani sira, riizgar sorfii icin elverisli bir bolge olan Alagati, su sporlari turizmini de
desteklemekte ve bolgeye farkli ilkelerden sporculari cekmektedir. Tarim sekt6ri de zeytin ve izim yetistiriciligi ile Cesme
ekonomisine katki saglamaktadir.

Sosyo-Kiiltiirel ve Kiiltiirel Zenginlikler: Cesme, sosyo-kiiltiirel cesitliligi ile &ne ¢ikmaktadir. Ozellikle Alagat’da
diizenlenen Riizgar Sorfi Festivali ve her yil yapilan Uluslararasi Cesme Muizik Festivali, ilgenin kiltirel canhhgini artirmakta
ve sosyal hayati zenginlestirmektedir. Cesme’nin tarihi tas evleri, dar sokaklari ve yerel pazari, hem yerli halkin hem de
turistlerin ilgisini ceken kiltlrel unsurlar arasindadir. Ayrica, ilgede Uretilen sakiz agaclari ve lavanta bahgeleri de bélgenin
kilturel zenginligine katkida bulunmaktadir.

Demografik Ozellikler: Cesme’nin niifusu, yaz sezonunda biiyiik bir artis géstermektedir. Ozellikle yaz aylarinda turizmin
canlanmasiyla birlikte ilceye olan gég, niifus yogunlugunda ciddi bir artisa neden olmaktadir. ilge niifusu genellikle yazlikg
ailelerden ve sezonluk calisanlardan olusmaktadir. Cesme, turizm potansiyeli ile slrekli gé¢ alan bir ilge oldugu igin
kozmopolit bir yapiya sahiptir ve farkl kiltirlere ait insanlarin bir araya geldigi bir merkez haline gelmistir.
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Ulagim ve Altyapi: Cesme’ye ulagim, izmir sehir merkezinden karayolu ile saglanmaktadir. izmir-Cesme otoyolu, ilceye
ulasimi oldukga kolaylastirmaktadir. Ayrica, Cesme Limani'ndan Yunanistan'in Sakiz Adasi’na diizenli feribot seferleri
yapilmakta olup, bélgenin uluslararasi turizm potansiyelini desteklemektedir. i¢ ulasim minibiis ve taksilerle saglanmakta
olup, ozellikle yaz aylarinda turistlerin yogun ilgisi nedeniyle ulasim agi siklastirilmaktadir. Altyapi olarak, turizm
potansiyelini karsilayacak diizeyde otel, konaklama tesisi ve sosyal tesis bulunmaktadir.

3.1.2. Ulasim Baglantilari:

izmir ili, Cesme ilgesi, Ovacik Mahallesi, 217 Ada 14 Parsel olan “Ham Toprak” vasifli tasinmaz ile 217 Ada 15-16-17-18
Parseller olan “Tarla” vasifli tasinmazlardir. Tasinmazlar konum olarak, Cesme ilgesinin glineyinde ilce merkezine oldukca
uzak denize sifir bolgede yer almaktadir. Bolgede yapilasma genel olarak mistakil ev ve villa sitelerinden olusmaktadir.
Yapilasma orani orta olup, kuzey yonde gittik¢e yapilasma artmaktadir.

w
w

i,
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3.1.3. Tanimu:

3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

Degerlemeye konu tasinmaz, izmir ili, Cesme ilgesi, Ovacik Mahallesi, 217 Ada, 14 Parsel olan 26.528,21 m?* alanli
"Ham Toprak" vasifli arazi arazidir. Tasinmaz topografik acidan engebeli bir zemine sahiptir. Tasinmazin lGzerinde
herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

Degerlemeye konu tasinmaz, izmir ili, Cesme ilgesi, Ovactk Mahallesi, 217 Ada, 15 Parsel olan 560,96 m? alanli
"Tarla" vasifli arazi arazidir. Taginmaz topografik acidan engebeli bir zemine sahiptir. Tasinmazin izerinde herhangi
bir yapi bulunmamaktadir.

Degerlemeye konu tasinmaz, izmir ili, Cesme ilcesi, Ovacik Mahallesi, 217 Ada, 16 Parsel olan 9.127,54 m? alanli
"Tarla" vasifli arazi arazidir. Tasinmaz topografik acidan engebeli bir zemine sahiptir. Tasinmazin tizerinde herhangi
bir yapi bulunmamaktadir.

Degerlemeye konu tasinmaz, izmir ili, Cesme ilgesi, Ovacik Mahallesi, 217 Ada, 17 Parsel olan 20.099,73 m? alanli
"Tarla" vasifli arazi arazidir. Tasinmaz topografik acidan engebeli bir zemine sahiptir. Tasinmazin tizerinde herhangi
bir yapi bulunmamaktadir.

Degerlemeye konu tasinmaz, izmir ili, Cesme ilgesi, Ovacik Mahallesi, 217 Ada, 18 Parsel olan 8.581,49 m? alanli
"Tarla" vasifli arazi arazidir. Tasinmaz topografik acidan engebeli bir zemine sahiptir. Tasinmazin lizerinde herhangi
bir yapi bulunmamaktadir.

i izmir

ilgesi Cesme
Bucagi -

Mabhallesi Ovacik
Malik Maliye Hazinesi
Hisse Pay/Payda 1/1
Tasinmaz ID 89197066
Nitelik Ham Toprak
Mevkii -

Ada No. 217

Parsel No. 14
Yiizélgiimii 26.528,21 m’
Cilt 29

Sahife 2847

Tarih 26.05.2015
Yevmiye 5284
Tasinmaz ID 80968475
Nitelik Tarla
Mevkii Kayraklik
Ada No. 217

Parsel No. 15
Yiizélgliimii 560,96 m’
Cilt 10

Sahife 969

Tarih 22.04.2013
Yevmiye 3366
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Tasinmaz ID 80968381
Nitelik Tarla

Mevkii Kocaalan
Ada No. 217

Parsel No. 16
Yizolgimii 9.127,54 m2
Cilt 9

Sahife 850

Tarih 22.04.2013
Yevmiye 3366
Tasinmaz ID 80968382
Nitelik Tarla

Mevkii Kocaalan
Ada No. 217

Parsel No. 17
Yizolgumii 20.099,73 m2
Cilt 9

Sahife 851

Tarih 22.04.2013
Yevmiye 3366
Tasinmaz ID 80969523
Nitelik Tarla
Mevkii Kocaalan
Ada No. 217

Parsel No. 18
Yizolgimii 8.581,49 m2
Cilt 3

Sahife 207

Tarih 22.04.2013
Yevmiye 3366

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

Degerleme konusu tasinmazlarin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Cesme Belediyesi imar ve Sehircilik
MUdurlGgl’nde incelenen imar paftasindan tespit edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Cesme Kadastro Midurligid’nde incelenen
kadastro paftasindan tespit edilmistir.

Emlak Konut Gayrimenkul Degerleme Yatirm Ortakligi A.S. tarafindan tarafimiza Cesme Belediyesi imar ve Sehircilik
MadarlGgld’nce hazirlanmis ve resmi olarak iletilen imar durum yazisi incelenmistir.

Cesme Belediyesi’nden alinan sifahi bilgiye gére degerleme konusu tasinmazlar hakkinda olumsuz evrak bulunmamaktadir.
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E-Devlet Portali Uzerinden yapilan sorgulamada degerleme konusu tasinmazlara ait enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.

3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

Tapu ve Kadastro Genel MidiirlGgli Portal Hizmetleri Parsel Sorgu Uygulamasindan edinilen bilgilere gére degerleme
konusu tasinmazlar olan 217 Ada 14 Parsel olan “Ham Toprak” vasifli tasinmaz ile 217 Ada 15-16-17-18 Parseller olan
“Tarla” vasifli arazi olup, mevcut kullanimi uyumludur.

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

Degerlemesi talep edilen tasinmazlar halihazirda kullanilmamaktadir. Tasinmazlardan 217 Ada 14 Parsel, 26.05.2016 tarihli
ve 5284 sayili yevmiyeli isleme istinaden ihdas (TSM) islemine istinaden “Maliye Hazinesi” adina tescil edilmistir.
Tasinmazlardan 217 Ada 15-16-17-18 Parseller, 22.04.2013 tarihli ve 3366 sayili yevmiyeli isleme istinaden 3402 S.Y.nin
22/A Md.Gereg nce Yenilemenin Tescil islemine istinaden “Maliye Hazinesi” adina tescil edilmistir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

Konu tasinmaz/tasinmazlara ait tapu kayitlari Emlak Konut GYO A.S. tarafindan tarafimiza iletilmistir.

Beyanlar Hanesinde:

- Tasinmazlarin tamaminda “DOGAL SiT-SURDURULEBILIR KORUMA VE KONTROLLU KULLANIM ALANINDA
KALMAKTADIR.” beyani bulunmaktadir. ( 11.06.2018 - 5750 )

- Tasinmazlarin tamaminda “Dogal Sit-Stirdlrilebilir Koruma ve Kontrolli Kullanim Alanidir.” beyani bulunmaktadir. (
24.11.2022 - 21125)

- Tasinmazlardan 217 ada 14 parsel iizerinde ayrica “Diger (Konusu: 5508315 BASVURU NUMARALI 27/12/2019 TARIHLI
TBBZ9GLS BELGE NUMARALI YAPI KAYIT BELGESI iPTAL EDILMISTIR. ) Tarih: - Sayi: -” beyani bulunmaktadir. ( 02.04.2021 -
5859 )

- Tasinmazlardan 217 ada 14 parsel lzerinde ayrica “Diger (Konusu: 38695642496 TC kimlik numarali Esra Gezginci
tarafindan alinan 4563900 basvuru numarali 27/12/2018 diizenleme tarihli RCSDK71V belge numarali yapi kayit belgesi
iptal edilmistir )Tarih: - Sayi: -” beyani bulunmaktadir. (02.04.2021 - 5863 )

- Tasinmazlardan 217 ada 16 parsel {zerinde ayrica “iS BU GAYRIMENKUL iSMAIL KESKIN ISGALINDEDIR.” beyani
bulunmaktadir.

- Tasinmazlardan 217 ada 17 parsel iizerinde ayrica “i$ BU GAYRIMENKUL iBRAHIM PANGAL IN ISGALINDEDIR.” beyani
bulunmaktadir.

Serhler Hanesinde:

- Tasinmazin {izerinde herhangi bir serh bulunmamaktadir.

Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde:

- Tasinmazin Uzerinde herhangi bir hak ve mukellefiyetler bulunmamaktadir.

Rehinler Hanesinde:

- Tasinmazin lizerinde herhangi bir rehin bulunmamaktadir.
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3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

Degerleme konusu tasinmazlarin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Cesme Kadastro Midurligi’nde incelenen
kadastro paftasindan, Cesme Belediyesi imar Miidiirligi’ nde incelenen imar paftasindan ve T.C. Cevre, Sehircilik ve iklim
Degisikligi Bakanligi Online CBS haritalarindan tespit edilmistir.

Emlak Konut Gayrimenkul Degerleme Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan tarafimiza resmi olarak iletilen ve Cesme Belediyesi
imar Mudirltgi imar Servisi'nden alinan imar durum bilgilerine gore;

Tasinmazlarin tamami izmir 2 TVK Bélge Komisyonunun 24.12.2021 giin ve 1419 sayili karari geregi “Surdiiriilebilir Koruma
ve Kontrollii Kullanim Alani” bélgesinde ve 16.11.2015 onay tarihli 1/100.000 Olgekli Cevre Diizeni Plani kapsaminda
“Turizm Alani” lejanti icerisinde yer almaktadir. Tasinmazlarin bulundugu bélgede 1/5.000 Olgekli Koruma Amagh Nazim
imar Plani ile 1/1.000 Olcekli Koruma Amacli Uygulama imar Plani yapilmadan uygulamaya gecilememektedir. Tasimazlar
ayrica 06.02.2010 tarihli ve 27485 sayili Resmi Gazetede ilan edilen “Gulvercinlik Turizm Merkezi” bolgesinde yer
almaktadir.

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

Cesme Belediyesi imar Miidiirliigii’ nden alinan bilgiye istinaden tasinmazlar 6zelinde herhangi bir cezai tutanak, durdurma
karari vb. bulunmadigi bilgisi sifahen alinmistir.

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

Cesme Belediyesi imar Midurligi’nden alinan bilgiye istinaden degerleme konusu tasinmazlarin kadastral durumunda
son 3 yil icerisinde degisiklik bulunmamaktadir.

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

Gayrimenkul Yatirim Ortaklari icin Ill 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig”’nin 7.b&lim
22.maddesi 1.fikrasinin a) “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi,
otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya
verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirim ve hizmetlerinden olusan
portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirrm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri
gerceklestirebilir.” bendi geregi tasinmazlarin “Arsa” basligl altinda GYO portféyde bulundurulmasinda bir engel yoktur.

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

Tasinmazlar halihazirda tarla arazi niteliginde olup, yapilasmadigindan Yapi Denetim Kanunu’na tabi degildir.

3.10. Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayl bilgi ve planlarin ve s6z konusu
degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkh bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin
farkh olabilecegine iliskin agiklama

Degerleme konusu tasinmazlar 217 Ada 14 Parsel olan “Ham Toprak” vasifli olup, 217 Ada 15-16-17-18 Parseller “Tarla”
vasifli arazi seklindedir. Degerleme bu vasfa yonelik yapilmistir.
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3.11. Gayrimenkule iligkin yapilmis bir s6zlesme olup olmadigina iligkin agiklama
Degerleme konusu parsel lizerinde kat karsiligi yontemi veya hasilat paylasimi modeli ile proje gelistiriimemektedir.
Tasinmazlar icin herhangi bir proje islemiyle iliskin s6zlesme bulunmamaktadir.

A,

b
RS

e
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BOlum 4

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULE
ILISKIN ANALIZLER

4.1, Gayrimenkuliin Bulundufiu Bokgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
4.2, Mevaut Ekonomik Kogullann, Gayrimenkul Pryasasinm Analizi, Meveut Trendler ve Dayanak Veriler
A3 Dederleme Islernini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirfayan Faktorder

4.4, Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

A4.5. Heiksel Deperlernede Baz Alinan Veriler

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Deperlemede Baz Alinan Veriler

4.7. lasmmazm Degerine Etken Faktorker

A.8. Deferleme klerninde Kullamlan Varsayimlar ve Bunlann Kullaniima Nedenderi

4.9. Degerlemede Kullanilan Yontemler

49.1.  Emsal Kargilastinma Yaklagum

49.2.  Gelw Indirgeme Yaklagimi

493 Maliyet Yaklagirm

410, Deferleme Calgmasinda Kullamilan Yontem/er ve Bu Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

4.11.  Uzerinde Proje Geligtiriden Arsalanin Bog Arazi ve Proje Degeri

412, Nakit / Gelir Akimlar Analizi

4,13, Maliyet Olusumlan Analizi

4.14.  Degerlemede Esas Alnan Satis Ormekleri ve Bunlanin Secilme Nedenleri

415, Kira Defert Analizi ve Kullanilan Veriler

4.16.  Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarn Hukuki Durumunun Analwi

4.17.  Boy Arazi ve Gelistirilmeg Proje Degeri Analizi, Kullandan Veriler, Varsayimlar ve Sonuglar
418, Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

4.19. Musterek veya Bolunmiy Ksimlann Degerleme Analizi

420, Hasilat paylagemi veya kat kaesibd yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oran
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bodlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerlemeye konu tasinmazlar, izmir ili, Cesme ilgesi, Ovacik Mahallesi, 217 Ada 14 Parsel olan “Ham Toprak” vasifli
tasinmaz ile 217 Ada 15-16-17-18 Parseller olan “Tarla” vasifli arazilerdir. Cesme Ovacik, izmirin Cesme ilgesinin
dogusunda yer alan ve son yillarda giderek popilerlesen bir mahalledir. Cesme merkezine yaklasik 20 km mesafede
bulunan Ovacik, dogal glizellikleri, temiz havasi ve sakin atmosferi ile dikkat ceker. Bolge, zeytinlikler, meyve bahceleri,
yesil alanlar ve dag manzaralariyla cevrilidir, bu da ona huzurlu ve kdy hayatini arayanlar icin ideal bir yasam ortami sunar.
Ovacik, organik tarimin yaygin oldugu, ekolojik yasami benimseyenler icin cazip bir bolge olup, yerel halkin cogunlugu
tarim ve hayvancilikla gecimini saglar. Ayrica, Cesme'nin Gnli plajlarina yakinhgi ve turistik cazibe merkezlerine olan erisimi
sayesinde, bodlge hem vyerlesim hem de tatilciler icin tercih edilen bir lokasyon haline gelmistir. Yavas yasami
benimseyenler, doga ile i¢ ice bir yasam arayanlar ve ekoturizme ilgi duyanlar i¢in Ovacik, sehre yakin ama doganin icinde
huzurlu bir yasam sunmaktadir.

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

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

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

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

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

Kiresel salgin oncesi yirmi yillik dénemde diinya bliyimesi ortalama ylzde 3,7 iken son yillardaki makroekonomik
gelismelere paralel olarak, 2024 yilinda yizde 3,3 oraniyla tarihsel ortalamalarin altinda blyiime kaydedilmistir. Diinya
ekonomisinin Uluslararasi Para Fonu (IMF) tahminlerine gére 2025 yilinda bir 6nceki yilin da altinda kalarak ytzde 3,0

oraninda blyiimesi, 2026 yilinda benzer bir gériinimle ylizde 3,1 oraninda bliyiime kaydetmesi beklenmektedir.
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Ulkelere gére incelendiginde, 2024 yilinda ABD ekonomisi giiglii i¢ talep sayesinde yiizde 2,8 ile gérece yiiksek bir biiyiime
kaydederken Avro Bolgesinde biyime yiizde 0,9 ile sinirli diizeyde kalmis, 6zellikle imalat sanayiindeki durgunluk ve
ylksek enerji maliyetleri bliyiimeyi baskilamistir. Cin ekonomisi ihracattaki artisa ragmen zayif i¢ talep ve gayrimenkul
sektoriindeki sorunlara bagh olarak yizde 5,0 oraninda biyime kaydetmistir. 2024 yilinda yizde 1,8 oraninda biyiyen
gelismis ekonomilerin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylizde 1,5 ve ylzde 1,6 oranlarinda bliyiimesi beklenmektedir.
Tirkiye'nin dnemli ticaret ortagi olan Avro Bolgesinin 2025 ve 2026 yillarinda sirasiyla ylizde 1,0 ve yiizde 1,2 oraninda,
Almanya’nin ylzde 0,1 ve yizde 0,9 oraninda biyldmesi dngorilmektedir. Ayni donemde Birlesik Krallik’in sirasiyla ylizde
1,2 ve yizde 1,4 oraninda blyimesi beklenirken Japonya’nin yizde 0,7 ve yiizde 0,5 oraninda bilyiyecegi tahmin
edilmektedir. ABD'nin ise 2025 yilinda ylzde 1,9 oraninda biiyiimesi 6ngorilmekteyken 2026 yilinda yiizde 2,0 oraninda
blylyecegi tahmin edilmektedir.

2024 yilinda yizde 4,3 bilyliyen gelismekte olan dlkelerin 2025 ve 2026 yillarinda IMF tahminlerine gore yizde 4,1 ve
ylzde 4,0 oranlarinda blyimesi beklenmektedir. Gelismekte olan llkeler arasinda 6nci konumda olan Cin’in 2025 ve 2026
yilllarinda sirasiyla ylzde 4,8 ve yilzde 4,2 oraninda, Hindistan’in ise her iki yilda ylzde 6,4 oraninda bliylmesi
ongorilmektedir. Cin ekonomisi son donemlerde artan tesvikler, iyilesen tlketici giiveni ve glcli dis talepten olumlu
etkilenmis ve beklentilere yakin bir performans sergilemistir. Ancak gayrimenkul sektoérindeki kirilganliklar gibi devam
eden yapisal sorunlar ve ticaret gerilimleri Cin ekonomisinde asagi yonli baski olusturmaktadir.

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

Duinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler)
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Grafik 1: Kiiresel Biiyiime ve Kiiresel Ticaret Hacmi Artigi (Yiizde)

2025 yili karesel iktisadi faaliyet gorinimiinde bir 6nceki yila kiyasla yasanan kismi yavaslama ve artan belirsizliklerle
diinya ticaret hacmi artis hizindaki yavaslamanin daha da belirginlesmesi 6ngorilmektedir. 2024 yilinda mal ve hizmet
ticaret hacmindeki artis, kiiresel diizeyde ylizde 3,5, gelismis Ulkelerde yiizde 2,0 iken yikselen ve gelismekte olan
ekonomilerde yiizde 5,8 oraninda kaydedilmis olup 2025 yilinda sirasiyla ylzde 2,6, yizde 1,8 ve ylizde 3,8 oranlarinda
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gerceklesmesi tahmin edilmektedir. 2026 yilinda ise kiiresel mal ve hizmet ticaretindeki artis hizinin tarifeler ve
korumacihktaki ylkselisle beraber daha da yavaslayarak ylizde 1,9 olmasi beklenmektedir. Bu donemde mal ve hizmet
ticaret hacmi artis hizinin gelismis Ulkelerde yiizde 1,2 oranina, yiikselen ve gelismekte olan ekonomilerde ise ylizde 3,2
oranina gerilemesi tahmin edilmektedir.

Tablo 1: Kiiresel Ekonomik Goriiniim (Ylizde Degisim)

2023 | 2024 | 2025T | 2026T

[Kiresel Hasila 3,5 | 33 3,0 3,1
Gelismis Ekonomiler 18 | 1,8 1,5 1,6
ABD 29 | 2,8 1,9 2,0
Avro Bolgesi 05 | 09 1,0 1,2
Almanya -0,3 | -0,2 0,1 0,9
Diger Gelismis Ekonomiler 19 | 22 1,6 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 47 | 43 4,1 4,0
Yiikselen ve Gelismekte Olan Asya 6,1 | 53 51 4,7
Cin 54 | 50 | 48 4,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Avrupa 3,6 | 3,5 1,8 2,2
Orta Dogu ve Orta Asya 24 | 24 3,4 3,5
Sahra-Alti Afrika 3,6 | 4,0 4,0 4,3
Diinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler) 10 | 35 2,6 1,9
Gelismis Ekonomiler 0,2 | 20 18 1,2
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 2,3 5,8 3,8 3,2
Emtia Fiyatlan

Petrol -16,4| -1,8 | -13,9 | -5,7
Yakit Disi (Dlinya Emtia Ithalat Agirliklarina Goére Ort.) -5,7 | 3,7 7,9 2,0
Tiiketici Fiyatlar 6,6 | 56 4,2 3,6
Gelismis Ekonomiler 46 | 2,6 2,5 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 80 | 7,7 5,4 4,5
Kaynak: IMF Kiresel Ekonomik Goriinim (Temmuz 2025), T: Tahmin

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

Siki finansal kosullarla gerileme kaydeden kiresel enflasyon, 6zellikle hizmet fiyatlarindaki direncli seyir nedeniyle hedef
seviyelere tam olarak yakinsayamamistir. 2025 yilinda zayiflayan 6zel tiiketim ve yatirimlar manset enflasyonda disisii
desteklerken cekirdek enflasyon bircok gelismis ve gelismekte olan ekonomide yiiksek kalmaya devam etmektedir. Bu
durum, tarifelerin olasi etkileriyle birlikte dnlimizdeki donemde enflasyona dair endiseleri canh tutmaktadir.

Bu cergevede, merkez bankalari 2025’in ilk yarisinda temkinli bir durus sergilemis ancak bazi gelismis tlkelerde sinirli faiz
indirimlerine gidilmistir. ABD Merkez Bankasi yilin ilk yarisinda politika faiz oranini sabit tutarak yilin ikinci yarisinda
kademeli faiz indirimi sinyali vermis, Avrupa Merkez Bankasi ise politika faizini sinirl oranda distirmustir. Cin’de parasal
gevseme ve mali tesvikler devam ederken Japonya faiz artirimlarini kontrollii bigcimde strdiirmektedir. Gelismekte olan
Glkelerde ise faiz indirimlerine dair adimlar biliylk 6lctide sinirli kalmistir. Mevcut siki finansal kosullar ve politika
belirsizlikleri altinda, kiresel enflasyonun 2024 yilina gore diisiis gbsterecegi ancak bazi ekonomilerde hedeflerin tizerinde
kalmayi surdirecegi ongorilmektedir. IMF nin 2025 yili tahminine gére enflasyonun gelismis ekonomilerde ylizde 2,5 ve
ylkselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilerde ylizde 5,4 olmasi 6ngorilmektedir. Kiiresel enflasyonun ise 2025 ve
2026 yillarinda sirasiyla ortalama ylzde 4,2 ve yiizde 3,6 oraninda gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Onumiizdeki dénemde, jeopolitik gerilimlerin ve ekonomi politikasi belirsizliklerinin, kiiresel ticarette korumacilik
egilimlerini ve tedarik zincirlerinde bozulmalari besleme olasiligi hdlen devam etmektedir. Ayrica, finansal kosullarda
stkilasmanin seyri ve beklenen gevseme doéngisiiniin takvimi, kiresel risk istahi ve gelismekte olan (lkelere yonelik
sermaye akimlari Gzerinde belirleyici olacaktir. Son olarak, iklim degisikligine bagli kurakhk gibi dogal afetlerin sikhiginin
artmasi ve boyutlarinin biyimesi kiiresel enflasyon beklentilerinde arz yonli bozulmalara neden olabilecektir. Orta Vadeli
Program (2026-2028)'in makroekonomik politika ¢ercevesi ortaya konulurken sz konusu asagi ve yukari yonli riskler
dikkate alinmis, hedefler belirlenirken ihtiyath bir yaklasim benimsenmistir.

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Kiresel 6lgekte devam eden enflasyonla micadele politikalarinin etkisiyle dis talebin zayif seyrettigi, jeopolitik gerilimlerin
sird(gu ve finansal kosullarin nispeten siki seyrettigi 2024 yilinda, Turkiye ekonomisi dezenflasyon slirecine uyumlu sekilde
blylmesinistrdirmustir. Uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalariile 2024 yili Haziran ayindan itibaren fiyatlar
genel seviyesindeki artis hizi yavaslamaya baslamistir. 2023 yilinda yasanan deprem felaketinin yol actigi hasarin
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giderilmesine yonelik uygulanan tedbirlere ve yiritiilen yeniden yapilanma faaliyetlerine 2024 yilinda da devam edilmistir.
Boylece 2024 yili boyunca insaat yatirimlari giiclii seyretmis ve sabit sermaye yatirimlari bir 6nceki yila kiyasla ivme
kaybetmesine ragmen artis egilimini sirdirmistir. Yilin ikinci yarisinda siki para ve maliye politikasi uygulamalarinin
kararlilikla devam etmesiyle birlikte 6zel tiketimin artis hizi azalmis ve biylme kompozisyonundaki dengelenmeyle
dezenflasyon sireci desteklenmistir. Boylelikle, Tirkiye ekonomisi 2024 yilinda kiiresel ve bolgesel Olcekte artan
belirsizliklerle birlikte devam eden zayif dis talep kosullari ve finansal sikilasmaya ragmen dayanikliligini koruyarak yilin
tamaminda ylizde 3,3 oraninda bliyime kaydetmistir.

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

Turkiye ekonomisi 2024 yilinin ilk yarisinda ihmli bir performans sergileyerek yillik bazda ylizde 3,7 oraninda blytmustar.
Bu donemde ivme kaybetmekle birlikte insaat dahil hizmetler sektorl milli gelir blylimesinin temel sirikleyicisi olurken
sanayi sektorl siki politikalara ragmen milli gelire sinirli oranda pozitif katkida bulunmustur. Hizmetler sektori yilin ilk
yarisinda bir 6nceki yilin ayni dénemine goére yiizde 4,1 oraninda artis kaydederken sanayi sektori ayni donemde yiizde
1,0 oraninda buylUmistir. Bahse konu dénemde insaat sektoéri ile ticaret, ulastirma ve konaklama hizmetleri ise sirasiyla
ylzde 8,9 oraninda ve ylzde 3,6 oraninda biylyerek iktisadi faaliyete katki sunmaya devam etmistir. Tarim sektori ise
ylzde 6,4 oraninda artarak milli gelir blyimesine 0,2 puan katki saglamistir.

2024 yihnin ikinci yarisinda ise milli gelir katma deger artisi, ylzde 3,0 seviyesinde gercekleserek iktisadi faaliyetin ivme
kaybetmesine ragmen pozitif seyrini korudugunu ortaya koymustur. insaat dahil hizmetler sektérii bu dénemde yiizde 3,2
oraninda biyliyerek ekonomik aktivitenin lokomotifi olmaya devam etmistir. Sanayi sektori ise ylizde 0,6 oraninda sinirli
bir daralma kaydetmis ve bliylimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Ayrica, bu dénemde insaat sektoriinde biylime
hiz kazanarak ylzde 10,9 oraninda artis kaydetmis olup deprem bdlgesinde yiritilen yeniden yapilanma calismalarinin
blylme Gzerindeki olumlu etkisi sirmdistiir. Tarim sektori ise ayni donemde ivme kazanarak yiizde 4,7 oraninda artis
kaydetmis ve blylimeye 0,3 puan katki saglamistir.

2025 yilinin ilk ceyreginde GSYH artis hizi ylizde 2,3 oraninda gerceklesmis olup iktisadi faaliyet iml seyretmistir. Milli
gelir Uretim yoniinden degerlendirildiginde, insaat dahil hizmetler sektorii ylizde 3,4 oraninda artis kaydederek
bldylmenin arkasindaki itici giic olmaya devam etmistir. Bununla birlikte, sanayi katma degeri bu donemde bir dnceki
yilin ayni dénemine gore yizde 1,7 oraninda daralmistir. Tarim sektori ise iklim kosullari nedeniyle yiizde 2,1 oraninda
daralarak artis egilimini sonlandirmistir.

2025 yilinin ikinci ¢eyreginde ise GSYH ylizde 4,8 oraninda bliylime kaydederek bir miktar ivme kazanmistir. Bu donemde
sanayi sektori ylzde 6,1 oraninda artis kaydederek biiyliimeye yilizde 1,2 puan katkida bulunurken, insaat dahil hizmetler
sektorl katma degeri ylizde 5,2 oraninda artarak biylimeye 3,4 puan katki sunmustur. Tarim sektori ise baz etkisi ve
olumsuz iklim kosullari nedeniyle yiizde 3,5’lik daralma ile biiyimeye 0,1 puan negatif katkida bulunmustur. Boylece, 2025
yili ilk yarisindaki ekonomik biylime ylizde 3,6 oraninda gerceklesmistir.
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Grafik 3: Uretim Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Sektorel Katkilar (Yiizde) Kaynak: TUIK, SBB hesaplamalari
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Harcamalar yontemiyle milli gelir incelendiginde, 2024 yilinda 6zel tiiketim bir 6nceki yila kiyasla ivme kaybetmis olsa da
ekonomik bliyiimenin ana siiriikleyicisi olmaya devam etmistir. Yizde 4,3 oranindaki artisla bliyiimeye 3,0 puan katki
yapan 6zel tiiketim, hanehalki harcamalarindaki direngli seyrin slird(igline isaret etmistir. Sabit sermaye yatirimlari ytzde
2,7 oraninda artarak blylimeye 0,7 puan katki saglarken bu gelismede Ozellikle insaat yatirimlarindaki toparlanma etkili
olmustur. Kamu tiketimi ise ylizde 0,8’lik distsle biylimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Bu donemde net mal
ve hizmet ihracati 1,0 puanlk pozitif katkisiyla dis talebin blyiimeye destek verdigi bir kompozisyon ortaya koymustur.

2024 yilinin ilk yarisinda, Tiirkiye ekonomisi i¢ talebin énciiliigiinde biiyiimeyi siirdiirmustiir. Ozel tiiketim harcamalari, bir
onceki yilin ayni donemine gore ylizde 4,7 oraninda artarak blyimeye 3,2 puan katki saglamistir. Ayni dénemde
uygulanan dezenflasyonist politikalarin da etkisiyle kamu tiiketimi ylizde 0,4 oraninda azalmig ve blylimeye 0,1 puanlk
negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari, insaat sektoriindeki hareketliligin etkisiyle ylzde 3,7
oraninda artis gostermis ve bliyiimeye 1,0 puan katki yapmistir. Son bes ceyrektir bllylimeye negatif etkide bulunan net
mal ve hizmet ihracatinin 2024 yili ilk yarisinda ise katkisi pozitif 1,4 puan olarak gerceklesmistir.

2024 yihinin ikinci yarisinda ise 6zel tliketim, ilk yariya kiyasla bir miktar ivme kaybetmis, bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore ylizde 4,0 oraninda artarak blylimeye 2,7 puan katki sunmustur. Kamu tliketimi ayni dénemde yiizde 1,1 oraninda
azalarak ekonomik blyiimeye 0,1 puan negatif etkide bulunmustur. Toplam sabit sermaye yatirimlari ise bir 6nceki yilin
ayni dénemine gore insaat yatirimlarinin ylzde 9,6’lik gli¢lli biylmesiyle birlikte ylizde 1,8 oraninda artmis ve biyliimeye
0,4 puanlik katkida bulunmustur.

2025 yihinin ilk ceyreginde, fiyat istikrarini dnceliklendiren politikalarin devamiyla biyiime kompozisyonunda i¢ talep
dengelenmis olmakla birlikte belirleyici olmayi sirdlirmistir. Bu donemde 6zel tiketim harcamalari yillik bazda yiizde 1,6
artarak bliyimeye 1,1 puan katki saglamis, sabit sermaye yatirimlarindaki ylizde 1,8'lik artis ise 0,5 puanhk katkiyla ic talep
kaynakh toparlanmayi desteklemistir. BOylece toplam yurt ici talebin blylmeye katkisi 2,8 puan diizeyinde
gerceklesmistir. Dis ticaret acisindan degerlendirildiginde, kiresel ticaret politikalarindaki belirsizlige bagl olarak
ihracattaki sinirh artis ve ithalattaki ivmelenme ile birlikte net mal ve hizmet ihracati biylimeye 0,5 puan negatif etkide
bulunmustur.

2025 yili ikinci ceyreginde 6zel tiiketim harcamalari ylizde 5,1 oraninda artarken, kamu harcamalarinda yiizde 5,2 oraninda
disis yasanmistir. 2025 yili ikinci ¢ceyreginde toplam tiiketim biylmesi ylizde 3,5 oraninda kaydedilirken sabit sermaye
yatinmlarinin biiyiimesi ise yiizde 8,8 oraninda gerceklesmistir. ikinci ceyrek itibariyla makine-techizat yatirimlari da yiizde
9,3 oraninda belirgin bir artis kaydetmistir. Toplam yurt ici talep blylimeye 6,2 puan katki saglarken ana ihracat
pazarlarinda siiregelen zayif dis talep kosullari ve kiiresel 6lcekte artan korumacilik politikalarinin etkisiyle net mal ve
hizmet ihracatinin biiyiimeye 1,4 puan negatif etkide bulundugu gorilmuistir. Bu cercevede, yilin ikinci ceyreginde yillik
GSYH artisi ylizde 4,8 seviyesinde gerceklesmistir.

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

Grafik 4: Harcama Yoluyla GSYH Biiyiimesi ve Bilesen Katkilari (Yiizde Puan)
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Kaynak: TUIK, SBB hesaplamalari
Uretim faktorlerinin biyiimeye katkisi incelendiginde, 2024 yilinda yiizde 3,3 oraninda gerceklesen biiyiimeye en biiyiik
katkinin sermaye stoku ve istihdamdan saglandigi gorilmektedir. 2025 yilinda ise blylimenin temel belirleyicilerinin
toplam faktor verimliligi ve sermaye stoku artisi olmasi beklenmektedir. 2025 yilinda gergeklesecek yiizde 3,3 bliylimeye
sermaye stoku ve toplam faktor verimliliginin sirasiyla 1,3 puan ve 2,0 puan katki vermesi beklenmektedir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda gli¢ll seyrini strdlirmds, yillik istihdam
artis1 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektorlerde istihdam artarken, tarimda 132 bin,
sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Yiizde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isglctiindeki 837 bin kisilik artis, isglicine katilim oranini ylizde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglciine katihm ve istihdam oranlari, serinin glincellendigi 2005 yilindan bu yana en yliksek seviyelerine ulasmistir. |'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylizde 9,3 olarak éngoriilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gergeklesmistir.

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

2024 yili baslarinda tiketici fiyat artislarinda maliyet yonli gelismelerin yani sira ticret ayarlamalari ile gegmis enflasyona
endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde eneriji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik dizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakli ylkselis ve basta kira olmak tizere hizmet enflasyonundaki
atalet, manset enflasyon Uzerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon siireci baslamis, tglinci
ceyrekte enflasyon goriinimiinde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Bu donemde Tiirk lirasindaki gorece istikrarli seyir,
emtia fiyatlarindaki ihmh goérinim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki dislise katki saglamistir. Yilin son
ceyreginde dezenflasyon sireci ivme kazanirken, gecici arz kosullarina bagli olarak gida fiyatlarindaki oynaklik manset
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enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamistir. Aralik ayinda belirgin yavaslamayla birlikte yil sonunda TUFE yillik artis orani yiizde
44 4 olarak gercekleserek Mayis ayindan itibaren 31,1 puanlik disus kaydetmistir.

Parasal kosullardaki sikilasmanin olumsuz etkilerine ragmen istihdam, 2024 yilinda glicll seyrini strdlirmds, yillik istihdam
artis1 988 bin olurken istihdam orani 1,2 puan artmistir. ilgili ddnemde tiim sektérlerde istihdam artarken, tarimda 132 bin,
sanayide 35 bin, hizmetlerde 656 bin ve insaatta 165 bin kisilik ilave istihdam saglanmistir. Yiizde 49,1’ini kadinlarin
olusturdugu isgicindeki 837 bin kisilik artis, isglicine katilm oranini ylzde 54,2 seviyesine tasimistir. Bu dogrultuda
isglciine katihm ve istihdam oranlari, serinin giincellendigi 2005 yilindan bu yana en yliksek seviyelerine ulasmistir. I'ssizlik
orani ise bir 6nceki yila gore 0,7 puan azalarak ylizde 8,7 seviyesine gerilemis, boylece ylzde 9,3 olarak 6éngdrilen OVP
(2025-2027) tahmininin altinda gergeklesmistir.

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

2024 yili baslarinda tiiketici fiyat artislarinda maliyet yonla gelismelerin yani sira Gcret ayarlamalari ile gegmis enflasyona

endeksleme egilimi belirleyici olmustur. Bu dénemde eneriji fiyatlarindaki 25 m3’e kadar bedelsiz dogal gaz kullanimina
yonelik diizenlemenin sona ermesiyle olusan baz etkisi kaynakli ylkselis ve basta kira olmak tizere hizmet enflasyonundaki
atalet, manset enflasyon lizerindeki baskilari artirmistir. Haziran ayindan itibaren dezenflasyon siireci baslamis, tg¢linci
ceyrekte enflasyon goérinimiinde belirgin bir iyilesme kaydedilmistir. Bu donemde Tirk lirasindaki gorece istikrarh seyir,
emtia fiyatlarindaki ilmli gériiniim ve talep kosullarindaki zayiflama enflasyondaki disiise katki saglamistir. Yilin son
ceyreginde dezenflasyon siireci ivme kazanirken, gegici arz kosullarina bagh olarak gida fiyatlarindaki oynaklik manset
enflasyondaki iyilesmeyi sinirlamistir. Aralik ayinda belirgin yavaslamayla birlikte yil sonunda TUFE yillik artis orani yiizde
44 4 olarak gercekleserek Mayis ayindan itibaren 31,1 puanlik disus kaydetmistir.

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

Dezenflasyon siireci, stirdirilen siki para politikasi durusu, Turk lirasindaki gérece istikrarl seyir ve ekonomi politikalari
arasindaki esgiidiimiin giiclenmesiyle kesintisiz olarak devam etmis, Agustos 2025 itibariyla TUFE yillik artis orani yiizde
32,95 seviyesine gerilemistir. Alt gruplar itibariyla degerlendirildiginde, yillik enflasyondaki yavaslamaya en yiksek katki
gida ve hizmet gruplarindan gelirken, temel mallar grubu bu kalemleri izlemistir.
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Grafik 6: TUFE Yillik Artisi (Yiizde) Kaynak: TUIK
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Para politikasinda siirdirilen kararli durus, maliye politikasinin gli¢li destegi ve arz yonlu politikalarin etkisiyle, yurt igi
talebin dengelenmesi, doviz kurundaki istikrarli goriiniim ve enflasyon beklentilerindeki iyilesmenin devam etmesi
sonucunda, aylik enflasyonun ana egilimindeki disistn yilin geri kalaninda da siirmesi beklenmektedir. Bu cercevede,
TUFE yillik artis oraninin yil sonunda yiizde 28,5 seviyesine gerileyecegi 6ngériilmektedir.

2024 yihnda kiresel ticarette gozlenen toparlanma siireci, hizmet ticaretindeki gugli artigsla desteklenirken, mal
ticaretinde daha sinirli bir biylime gerceklesmistir. Basta Avrupa olmak (izere ana ihracat pazarlarimizda ekonomik
faaliyetin kademeli olarak canlanmasi ve dis talepteki artis, ihracatimiza olumlu yansimistir. Tirkiye, bu dénemde
uyguladigi ihracat odakl politikalar, pazar gesitlendirme stratejileri ve rekabet gliclinii artirmaya yonelik yapisal adimlar
sayesinde kuresel ticaretteki ivmeden fayda saglamis, bu dogrultuda ihracatini artirarak diinya mal ihracatindaki payini
ylzde 1,07 seviyesinde sirdlirmistir. Bu donemde mal ihracatimiz bir 6nceki yila gére yiizde 2,4 oraninda artarak 261,8
milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

2024 yilinda toplam mal ithalati, enerji ve altin ithalatindaki asagi yonli gorinimiin de etkisiyle bir dnceki yila gore yiizde
5 oraninda disls kaydetmistir. Bu kapsamda, 2024 yilinda ithalat, 344 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Seyahat
gelirleri ise 2024 yilinda yiikselis egilimini stirdiirerek bir 6nceki yila gére yiizde 12,5 oraninda artisla 56,3 milyar dolar
seviyesine ylkselmistir.

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

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

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

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

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

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

Siki para politikasiyla beraber parasal aktarim mekanizmasini gliclendirmek ve TL'ye gegisi tesvik etmek amaciyla atilan
makroihtiyati politika adimlari dezenflasyon siirecini desteklemistir. Bu ¢ercevede, kredi blylmesi sinirlandirilarak
enflasyonla uyumlu seviyelerde seyretmesi saglanmis ve TL finansal varlik agirligi artmaya devam etmistir. Firmalarin
yabanci para (YP) kredi riskini azaltmak amaciyla YP kredi biylme hizina iliskin sinir tedrici olarak distrilerek Mart
2025’te aylik yizde 0,5 seviyesine getirilmistir. Ayrica YP kredi bliyiime sinirindan istisna tutulan kredilerin kapsami da
daraltilmistir. S6z konusu 6nlemler neticesinde kur etkisinden arindiriimis ve yilliklandirilmis YP ticari kredi artisi Agustos
ayl itibariyla ylzde 18,4 seviyesine gerilemistir. Ocak ayinda TL kredi blylimesine getirilen sinirlarin farkhlastiriimasiyla
TL/YP kredi degisimleri arasindaki fark TL krediler lehine agilmaya baslamistir. Agustos ayi itibariyla TL ticari kredi artisi
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yluzde 32,9 seviyesinde seyretmistir. Tiketici kredilerinde, makroihtiyati tedbirlerin yani sira siki finansal kosullarin
etkisiyle yil basindan itibaren dengelenme siireci gézlenmistir.

Bankacilik sektériiniin takibe dontisim orani, iktisadi faaliyetteki dengelenmeye de bagli olarak Temmuz 2025 tarihi
itibariyla gecen yilin ayni dénemine gore yiizde 1,7’den ylizde 2,2'ye ylikselmistir. Bu artista, tiketici kredileri ve kredi
kartlarinin alacak bakiyesindeki yiikselis etkili olurken alt kirlhma bakildiginda en fazla artisin ihtiyac kredileri ile bireysel
kredi karti alacak bakiyelerinde gergeklestigi goriilmustiir. Son donemde yasanan bu artisa bagli olarak BDDK, 2024 Eyliil ve
2025 Temmuz aylarinda, dénem borcu kismen ya da tamamen édenmemis ihtiyag kredileri ile bireysel kredi kartlarina
yeniden yapilandirma imkani getirmistir. Yapilandirma dizenlemesinin ilerleyen sirecte, tahsili geciken ihtiyacg kredileri
ve bireysel kredi kartlarinin banka bilangolarinin aktif kalitesine yonelik olusturacagi riski azaltmasi beklenmektedir. Buna
ilaveten ayrilan yuiksek karsilik oranlari ve bankalarin gli¢cli sermaye yapisi finansal piyasalar agisindan riskleri
sinirlandirmaktadir.

BDDK’nin, Sermaye Yeterliligi Rasyosu (SYR) hesaplamasinda kullanilan doviz alis kurlarini artirici yénde karari 2025 yil
Ocak ayiitibariyla uygulanmaya baslanmis, karar sektoriin SYR’sinde bir miktar gerilemeye neden olmustur. Diger taraftan,
uzun stredir nakdi ticari kredilere uygulanmakta olan yiiksek risk agirliklarina son verilmis, kararin sektor SYR'si Gzerinde
artirici yonde etkisi olmustur. Aralik 2024 itibariyla s6z konusu diizenlemelerin 6ncesinde ylizde 19,7 seviyesinde bulunan
sektoér SYR’si, Temmuz 2025 tarihi itibariyla ylizde 18,2 seviyesinde kaydedilmistir. S6z konusu rasyo, Basel kriterlerine
gore belirlenen yiizde 8'lik yasal alt sinirin ve BDDK’'nin ylizde 12 olarak belirledigi hedef oranin lzerinde seyretmeye
devam etmektedir.

KKM uygulamasindan ¢ikis stratejisi kapsaminda, daha dnce saglanan desteklerin tedricen azaltilmasiyla birlikte KKM
bakiyesi hizla diisiis egilimine girmistir. ASustos 2025 tarihi itibariyla toplam KKM bakiyesi gegcen yilin ayni dénemine kiyasla
47 milyar dolardan 9,7 milyar dolara gerilemistir. TL donlisiimli KKM bakiyesi Aralik 2024 tarihinde sifirlanmig olup kalan
bakiye yalnizca déviz donlisimli hesaplardan olusmaktadir. TL mevduat tercihlerindeki artisla birlikte KKM’den YP
mevduata gegisler sinirli kalmis, TL cinsi mevduatin payi (KKM dahil) ylizde 62,3’e yiikselerek dolarizasyon egiliminde azalis
gozlenmistir. 23 Agustos 2025’te KKM hesaplarinin agma ve yenileme islemleri sonlandiriimistir.

Bankacilik sektériiniin likidite gostergeleri, yabanci para pozisyonu ve kaldirag orani da sirdirilebilir seviyelerde
seyretmekte olup Basel standartlarina uyumlu likidite karsilama orani ylkimlGlugi tim bankalar tarafindan yerine
getirilmektedir. Ayrica bankacilik sisteminin likidite dayanikhhgini artirmada 6nemlibir adim olan net istikrarli fonlama orani
uygulamasi, sektordeki likidite riskine karsi ilave glivence saglamistir.

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

Pay senedi piyasalarinda, yilin ilk sekiz ayinda yabanci yatirimci ilgisi gecen yilin ayni donemine gore toparlanma kaydetmis
ve toplam 1.950 milyon dolar diizeyinde yabanci yatirim girisi olmustur. S6z konusu dénemde yerli yatirimci ilgisi ihmli
diizeylerde gercekleserek 2025 yili Agustos ayi itibariyla yerli yatirimci sayisi 6 milyonun tizerinde kaydedilmistir. BIST 100
Endeksinde ise yilin ilk ceyreginde 11 bin seviyesine yaklasilirken ilerleyen dénemlerde kiiresel piyasalarda yasanan
belirsizliklerin risk istahini distirmesine paralel olarak asagi yonli hareketler gérilmustir. Buna karsin enflasyonun ve faiz
oranlarinin gerileyecegi beklentisiyle Endekste tekrar 11 bin puan seviyelerinde yukari yonli seyir sirmektedir. Pay senedi
piyasalarinin arz tarafinda ise firmalarin 6zkaynak finansmanini yilin ilk iki ayinda gergeklestirdikleri goézlenmistir. 2025
yihinin ilk alti ayi itibariyla yapilan 12 adet halka arzin toplam biytkligi 28,5 milyar TL olarak gerceklesmistir.

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

Tirkiye’de reel sektor borcunun GSYH'ya orani da gelismekte olan llke ortalamalarinin belirgin sekilde altinda
seyretmistir. Nitekim 2024 yili sonunda s6z konusu oran, 2023 yilina gére 8,5 puan azalarak yizde 38,5’e gerilemistir. Ayni
donemde Cin haric gelismekte olan llkelerde reel sektér borcunun GSYH’ya orani ylizde 56,5 olarak gerceklesmistir. Ayrica
reel sektor firmalarinin net déviz pozisyon acigl Haziran 2025 itibariyla 2024 yil sonuna gére 38 milyar dolar artis
gOstermistir. Bu artista firmalarin yurt ici ve yurt disi doviz kredilerindeki yikselis etkili olmustur. Kisa vadeli doviz
pozisyonu fazlasiise ayni donemde gerileyerek 4,5 milyar dolar olarak kaydedilmistir.

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

2025 yihinda merkezi yonetim bitge aciginin GSYH’ya oraninin ylizde 3,6 diizeyinde gerceklesmesi beklenmektedir.
Depremlerde hasar goren bolgelerin yeniden imari amaciyla 2025 vyilinda 489 milyar TL harcama yapilacagi
ongorilmektedir. Bu dogrultuda, 2025 yil sonunda deprem harcamalari hari¢ bitce aciginin GSYH’ya oranla yuzde 2,8
olarak gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

2025 yilinda, bir dnceki yila gore, genel devlet toplam gelirlerinin GSYH’ya oraninin 0,4 puan artmasi, genel devlet toplam
harcamalarinin ise 1,1 puan azalmasi beklenmektedir. Ayni dénemde, genel devlet yatirim harcamalarinin 0,2 puan,
transfer harcamalarinin 0,9 puan azalmasi 6ngoriilmektedir. Bu ¢cercevede, GSYH’ya oran olarak genel devlet agiginin bir
onceki yila gore 1,5 puan azalarak yizde 3,1, genel devlet faiz disi fazlasinin ise ylizde 0,3 olarak gerceklesmesi
beklenmektedir.

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

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

4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan herhangi bir faktor bulunmamaktadir.

4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Yapi tarzi Betonarme | Celik r Yigmal Prefabrik |
insaat Nizami - Giivenlik var [ Yok I
Yapim yili - Otopark var | Yok I
Elektrik Sebeke Yiizme Havuzu var I Yok [

Su Sebeke Asansér var [ Yok I
Kanalizasyon Sebeke Yangin Merdiveni |Var | Yok I
Dogalgaz Sebeke Dis Cephe -

Su Deposu-Hid. - Cati Tipi -

Yangin Tesisati - Jenerator var I Yok I

4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Bolgede yer alan benzer nitelikteki tasinmazlarin;
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e Konum ve cephe ozellikleri,
e Ulasim imkanlari,
e Cephe oOzellikleri baz alinmistir.

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

Konum Ozelligi : Konut Bolgesi

Yapilagma Yogunlugu :% 25

Cevresel Gelisim Hizi : Orta

Yapilagsma Tari : Parsel Bazl

insaat Tarzi : Betonarme, Yigma, Prefabrik
insaat Nizami : Ayrik

Binanin Kat Adedi -

Yapi Sinifi :-

Deprem Bolgesi : 1. Derece

Deprem Hasar Durumu :-

Onarim/Glglendirme -
iskan Belgesi : -
Yasi i -
Malzeme Durumu -
iscilik Durumu : -
Elektrik : Sebeke
Su : Sebeke
Kanalizasyon : Sebeke
Otopark ;-
Asansor :-
Jenerator :-
Guvenlik -
Yangin Merdiveni :-

4.7. Tasinmazlarin Degerine Etken Faktorler

Olumlu Etkenler:
» Tasinmazlarin gelisen bolgede olmasi
> Bolgede genel olarak villa yapilasmasi olmasi
» Yazlik bolgesinde yer almasi
Olumsuz Etkenler:
» Tasinmazlarin ilce merkezine uzak olmasi

» Tasinmazlarin mevcut durumda yapilasamamasi

> imar islemlerinin bitmemis olmasi

4.8. Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Degerleme galismasinda deger takdiri mevcut alanlar ve mevcut satislar ile kiralamalar dikkate alinarak yapilmistir.

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

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

gerceklestirilmektedir.

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

4.9.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

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

4.9.2 Gelir indirgeme Yaklagimi

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

4.9.3 Maliyet Yaklasimi

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

Bu yontemde gayrimenkuliin énemli bir kalan ekonomik 6mir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle
gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi
varsayllir. Bir baska deyisle mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilir.

4.10. Degerleme Calismasinda Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Degerleme calismasinda, tasinmazlar icin 6nemli 6lctide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi, 6nemli
Olglde benzer varliklar ile ilgili sik yapilan glincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle, deger tespitinde
pazar arastirmasi yapilarak yeterli sayi ve nitelikte emsal bulunarak “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” kullaniimistir.

4.11.0zerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri
Konu c¢alisma (zerinde proje gelistirilen bir arsa c¢alismasi degildir. Bolgede miteahhit girisimi, yapilasma
bulunmamaktadir. Proje gelistirme ile ilgili herhangi bir calisma yapilmamistir.
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4.12. Nakit / Gelir Akimlari Analizi

Konu tasinmazlar mevcut durumda yapilasamamakta ve yeni plan hazirlama zorunlulugu bulundugundan tasinmazlarin
degerlemesinde nakit/gelir akisina esas bir calisma yapilmamistir.

4.13. Maliyet Olusumlan Analizi

Konu ¢alisma maliyet olusumlari analizine esas bir ¢alismadir. Belirtilen modele esas ¢alisma yapilmistir.

4.14. Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Secilme Nedenleri

Bolgede yapilan emsal arastirmasi, konut, arsa ve dikkan gibi farkli gayrimenkul tirlerine yénelik kapsamli bir analiz
surecini icermektedir. Bu arastirma kapsaminda, konut ve arsa satis fiyatlari, kiralama bedelleri ve dikkanlarin ticari
degerleri yerel piyasa kosullari dogrultusunda incelenmis, benzer 6zelliklere sahip emsal gayrimenkuller ile karsilastirmalar
yapilmistir. Ayrica, her bir gayrimenkul tlri icin, bolgedeki arz ve talep durumu, imar durumu, altyapi olanaklari ve cevresel
faktorler de gbz o©ninde bulundurularak, potansiyel yatirrm getirileri ve kisa-orta vadeli gelisim beklentileri
degerlendirilmistir. Bu analiz, yatirrmcilar ve alicilar icin bolgedeki gayrimenkul piyasasina dair detayli bir perspektif
sunmakta ve gelecekteki deger artislarini tahmin etmeye yonelik 6nemli veriler saglamaktadir.

EMSAL | ILAN VEREN ACIKLAMA SATIS FiYATI PA:Q'Z"T':(“ BRUT ALAN | BIRIiM FiYAT
NO Kisi (%) (5) (m2?) (£/m2)
Co Worker | Degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede yer alan
Emlak 38.000 m? alanh tarla 390.000.000,-£ bedelle satilik
1 053332998 | olup, 370.000.000,-% bedelle alinabilecegi 390.000.000% | 375.000.000% |38.000,00 m?| 9.868,42 £/m?
79 distunilmektedir.
Ggr Emlak | Degerleme konusu tasinmazla ayni boélgede yer alan
2 0232712 78 | 6.300 m? alanli tarla 75.000.000,-¢ bedelle satilik olup, | 75.000.000% | 72.500.000% | 6.300,00 m? | 11.507,94 £/m?
98 72.500.000,-% bedelle alinabilecegi diistiniilmektedir.
Delmar Degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede yer alan
Emlak 37.760 m?2 alanl tarla 240.000.000,-% bedelle satilik
3 021232209 | olup, 225.000.000,6 bedelle alinabilecegi 240.000.000 £ | 225.000.000% |37.760,00 m?| 5.958,69 £/m?
04 dustintlmektedir.
Aktolun . .
Emlak Degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede yer alan
4 0538 219 40 1.826 m? alanli tarla 10.500.000,-¢ bedelle satilik olup, | 10.500.000% | 10.000.000% | 1.826,00 m? | 5.476,45 %/m?
37 10.000.000,-% bedelle alinabilecegi disinilmektedir.

ARAZi EMSAL ANALiZi TABLOSU

EMSAL NO EMSAL-1 EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4
EMSAL DURUMU SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
NITELIK ARSA ARSA ARSA ARSA
iLANA VEREN Kisi Co Worker Emlak Ggr Emlak Delmar Emlak Aktolun Emlak
iLANA VEREN TELEFON NO 053332998 79 0232712 78 98 0212322 09 04 0538 219 40 37
iMAR DURUMU KONUT KONUT KONUT KONUT
SATIS FiYATI (%) 390.000.000 £ 75.000.000 & 240.000.000 & 10.500.000 £
PAZARLIK ORANI 4% 3% 6% 5%
PAZARLIK SONRASI FiYAT (%) 375.000.000 £ 72.500.000 & 225.000.000 & 10.000.000 £
ARAZi ALANI ( m?) 38.000,00 m? 6.300,00 m? 37.760,00 m? 1.826,00 m?

BiRiM FiYAT (£/m?)

9.868,42 £/m?

11.507,94 £/m?

5.958,69 £/m?

5.476,45 £/m?

TOPOGRAFiK DURUMU

COK ENGEBELI

COK ENGEBELI

COK ENGEBELI

COK ENGEBELI

TOPOGRAFIK DURUM DUZELTMESi 25% 25% 25% 25%
ALAN BUYUKLUGU BUYUK BENZER BUYUK KOCUK

ALAN DUZELTMESI -10% 5% -10% 10%
YAPILASMA DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER

YAPILASMA DUZELTMESi 0% 0% 0% 0%
LEJANT DURUMU BENZER BENZER BENZER BENZER
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LEJANT DUZELTMESI 0% 0% 0% 0%
KONUM DURUMU CADDE CADDE CADDE CADDE
KONUM DUZELTMESi 20% 20% 20% 20%
TOPLAM DUZELTME ORANI 35% 50% 35% 55%
DUZELTME SONRASI BiRiM FiYAT ( £/m?) 13.322,37 /m? 17.261,90 £/m? 8.044,23 £/m? 8.488,50 £/m?

ORTALAMA BiRiM FiYAT ( £/m?) 11.779,25 /m?

4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu taginmazlar ile ilgili Kira Degeri Analizi yapilmamistir.

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Degerleme konusu gayrimenkuller olan 217 Ada 14 Parsel “Ham Toprak” nitelikli ve 217 Ada 15-16-17-18 olan tasinmazlar
“Tarla” nitelikli olup, kisitli yapilasma kosullarinin izin verdigi dogrultusunda projelerin yapilmasi ve yapilasmasi en verimli
kullanimi olacaktir.

4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Niteligi geregi degerleme konusu tasinmazlarin kisith yapilasma kosullarinin izin verdigi dogrultusunda projelerin yapilmasi

ve yapilasmasi en verimli kullanimi olacaktir.

4.19. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Tasinmazlar tam hisseye sahip olup, Misterek veya Bolinmis Kisimlara Esas Degerleme Analizi s6z konusu degildir.

4.20 Haslilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay oranlari

Hasilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi s6z konusu degildir.
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BOIUmM 5

ANALIZ SONUCLARININ
DEGERLENDIRILMES]

51 Degerleme Metotlannin ve Analizlerinin Uyurniastiriimasi, Nedenleri

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

5.3 Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu lle lgili Genel Gariis

54 Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatwim Ortakliklan Portfoyine Almmasmda Sermaye Piyasas) Mevzuat Cergevesinde,
Bir Engel Olup-Olmadif fle Hgili Gorig
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5. ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESi

5.1. Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastiriilmasi, Nedenleri

Tasinmazlarin degerlemesinde, bolgede elde edilen giincel emsal bilgileri, konumu, kullanim alani, milkiyet durumu,
amacina uygun kullanilabilirligi, fiziksel 6zellikleri, cephesi, altyapi ve ulasim imkanlari, emsallerin pazarlik paylari gibi
etkenler g6z oOnline alinarak deger tespiti yapilmistir. Emsal karsilastirma yaklasiminda emsal olarak alinan
gayrimenkullerin ve degerlemesi yapilan tasinmazlarin tamamen ayni 6zelliklere sahip olmamasi, yapi insaat malzemesi,
arsa alani, konum ve serefiye farki gdz 6niinde bulundurulmustur.

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

Tum gerekgeler ilgili konu basliklarinin altinda agiklanmistir.

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

Parsel Gzerinde yapi mevcut degildir. Parselin imar uygulama islemleri baslamis ancak tamamlanmamistir.

5.4. Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Gergevesinde, Bir Engel Olup-Olmadig ile ilgili Goriis

Gayrimenkul Yatirim Ortaklari icin Ill 48.1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig”’nin 7.b&lim
22.maddesi 1.fikrasinin a) “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi,
otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkull satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya
verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki miinhasiran altyapi yatirim ve hizmetlerinden olusan
portfoyl isletecek ortakliklar sadece altyapi yatirim ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri
gerceklestirebilir.” bendi geregi tasinmazlarin “Arsa” basligi altinda GYO portfoyde bulundurulmasinda bir engel yoktur.
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SONUC

6.1 Sorumbu Defierleme Uzmann Sonug Camlesi

6.2, Pesin saty fiyats esas almarak, Tirk Lirast iizerinden nihai defier takdirinin yapiimas.,

6.3 Degerlemenin katma degier vergist hang yapilmas: ve ilgili katrma degier vergisi tutaninin da eklenerek toplam degiere
ulasidmas,

6.4 Gayrimenkul projelerinin deferlemesinde, projenin defierleme tarihi itibariyle bitirilmis olmasi varsaymi ile Tirk
Lirass tzerinden ve ayrica defierleme tarihi itibariyle tamarmianmss kisrnin arsa degeri d3hil Turk Lirasi Gzerinden defierinin
takdir edilmesi.
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6. SONUGC
6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Tasinmazlarin degerlemesinde emsal karilastirma metodu yaklasiminin kullanilmasi uygun bulunmus, diger yontemler
imar mevzuati ¢cergevesinde degerlendirilememistir. Degerleme konusu tasinmazlarin konumu, cevresel 6zellikleri, yasal
ve gincel durumu, giliniin gegerli piyasa rayi¢ fiyatlarina gore olusturulan satis kabiliyeti ve emsal fiyatlari gz oniine
alinarak degerlendirme yapilmistir. Tasinmazlarin satis kabiliyeti “SATILABILIR” durumdadir.

6.2. Pesin Satis Fiyat1 Esas Alinarak, Tiirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdirinin Yapilmasi

Emsal Karsilastirma Yaklasimi

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

Kullanilan Kriterler

Bolgede yer alan satilik arsa nitelikli tasinmazlar incelenmis ve emlakgi gorislerine de basvurulmustur. Degerlemeye konu
tasinmazlarin izmir Belediyesi imar Miidirligiinde imar durumu incelenmistir. Bélgede yapilasmanin ¢ok diisiik olmasi ve
bolgeye miiteahhit talebinin disiik olmasi dikkate alinarak proje gelistirme islemi uygulanmistir. Serefiye ¢calismasina konu
olan tasinmazlar icin 6ncelikli olarak benzer tipte avantajli-dezavantajli arsalar géz 6éniinde bulundurularak degere etki
edebilecek kriterler belirlenmistir.

indirgenmis Nakit Akislar Yaklasimi

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

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

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

PROJE DEGERI

NITELIK DEGER usb EURO
Tasinmazlarin KDV Harig Yasal/Mevcut Durum Degeri 764.497.615,40 % 17.777.401,94 $ | 15.102.708,92 €
Tasinmazlarin KDV Dahil Yasal/Mevcut Durum Degeri 840.947.376,94 & 19.555.142,14$ | 16.612.979,82 €
Merkez bankasinin 30.12.2025 tasinmazin degerleme glinii olan gosterge niteligindeki verileri esas alinmistir. 43,0039 % 50,6199 £

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

Gayrimenkul projesi bu raporun konusu degildir. is bu rapor 31.12.2025 tarihinde 56 sayfa hazirlanmis olup durumu ve
kanaatimizi ifade eden gayrimenkul degerleme bilgilerinize saygi ile sunariz.

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

EMSAL KARSILASTIRMA DEGER DETAY TABLOSU
TAKYIDAT BELGESI

iMAR DURUM GORUNTUSU

SAHA FOTOGRAFLARI

GAYRIMENKUL DEGERLEME LiSANS BELGELERI
MESLEKi TECRUBE BELGELERI
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